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Ceska republika a vybrané nové é&lenské zem & EU na
cest é do eurozény

Souhrn

Ceska republika vstoupila do Evropské unie 1&tka 2004 spolu s deviti dalSimi
zememi prevazrt ze stedni a vychodni Evropy. VSechny naslénské zerd musi plnit
zavazky tykajici se uskutgovani hospoddké a minové unie. Musi fijmout euro a
stat se dalSimllenem eurozony. Eurozéna se sklada ze zemi ELE Rtigaly spole&nou
meénu. Zakladnim cilem tohoto textu je seznati#gnde se zakladni problematikou
spoleéné meny v souvislosti s vybranymi novymilenskymi zemimi EU — Ceskou
republikou, Ma’arskem, Polskem a Slovenskem. Prvni kapitola sgvaalmysSlenkami
a divody, které vedli k vytvieni hospod&ké a minové unie v Evrofy dale
institucionalnim rdmcem eurozony avodim, pra nekteré zemi nech&ji piijmout
euro. Druha kapitola pojednava o situaciCeské republice, ipdevsim o pléni
konvergeknich (maastrichtskych) kritérii. V textu budou ueag rekteré zavry
z analyzy reélné konvergence vydavaféskou narodni bankou. Dalgést druhé
kapitoly je wnovana obecnym vyhodam a nevyhodam eura, teoriiméptich
ménovych zon, krokm, které Ceska republika udlala na cest do eurozony a
verejnému milni.Posledni, feti kapitola je ¥novana vybranym novynglenskym
zemim — Madarsku, Slovensku a Polsku a jejich aktualni situagdlrenim
konvergeknich kritérii. Na konci kapitoly je knalezeni sm@ni rkterych
ekonomickych indikétdr a kritérii vybranych zemi.

Kli éova slova

Euro, hospod&ka a ndnova unie, eurozona, nominalni a realna konvergence
maastrichtské kritéria.



The Czech Republic and the selected new member
states of the EU on a journey to the euro area

Summary

The Czech Republic joined the European Union onMissg 2004, together with other
nine countries, mostly from central and Easterroger All the new member states have
to fulfill obligations regarding the achievementemfonomic and monetary union before
adopting the euro and become members of the eeeo &he euro area consists of the
EU countries that have adopted the single curreflog. primary purpose of this text is
to introduce readers to the basic issue of thelesingrrency within the context of
selected new member states of the EU — the CzepildiRe, Hungary, Poland and
Slovakia. The first chapter is dedicated to theugfiis and reasons, which led to the
creation of the economic and monetary union in peyoas well as the basic
institutional framework of the euro area and thasams why some countries did not
want to adopt the euro. The second chapter dissuttse situation in the Czech
Republic, especially the fulfilment of convergend®laastricht) criteria. Some
conclusions from the analysis of real convergenddighes by Czech national bank are
included in this text. The second chapter is aldichted to some of the advantages and
disadvantages of the euro, the theory of optimumeogy area, steps made by the
Czech Republic made on the journey to the euro arehthe public opinion about
adopting the euro. The third chapter is dedicatethé selected new member states —
Hungary, Poland and Slovakia and their actual sdoaregarding the fulfillment
convergence criteria. A comparison some econondators and the criteria of the
selected countries can be found in the last patiethird chapter.

Keywords

Euro, economic and monetary union, euro area, ramamd real convergence,
Maastricht criteria.
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1 Uvod

Vroce 2004 doSlo k ne}tSimu roz&ieni Evropské unie. SpiSe nezcéeb je ale
zajimawjSi vycet zemi, které se staly novygieny. Byly to gedevSim zemstredni a
vychodni Evropy. Mezi nimi je Ceska republika. Tato oblast byla t&neelou druhou
polovinu dvacatého stoleti pod vlivem S$tského svazu s naprosto odliSnym
politickym i hospod&skym vyvojem. Po padu komunismu ¢ah dlouhy proces
transformace, ktery ani dnes nelze povaZovat zZia zé@réeny. Zend se vydali cestou
demokracie a trzniho hospddtvi s vidinou budouciho vstupu do Evropské uniek R
2004 byl pak vyvrcholenim jejich integrich snah. Za tu dobu se vSak vymrazn
zmenila i samotna Evropska unie (resp. do roku 1993opské hospodake
spol&enstvi). Maastrichtskd smlouva stanovila novy ira&g cil. Vybudovat
hospodéskou a ninovou unii.V roce 1999 se tomu tak skin stalo. Po narmych
piipravach se zala pouZzivat v bezhotovostni fo¥rapol&na ntna euro. Spolma, ale
ne pro vSechny. Evropska unie se vidigelmitin¢ rozctlila. Velka Britanie, Dansko a
Svédsko se odmitli d@stnit spoléného projektu. Kili jednozn&nému rozlieni se
zatal pouzivat pojem eurozona. Ta se skladéerskych zemi Evropské unie, které
zavedly euro. V salasnosti ma eurozondirtact ¢leni a v blizké budoucnosti se
piedpoklada dalSi roz&ivani. VSechny novélenské zem maji zavazek tykajici se
uskuténovani hospoddké a minové unie. Nez vSak dosahnou vysokého stupn
udrzitelné konvergence, maji &glednou vyjimku. Splnit vSechna konvergen kritéria
nutna pro fjeti eura stihlo pouze Slovinsko. Ostatni jsouest@a cest do eurozony.
Cesta je vSak delSi a ndngjSi nez si ¥tSina zemi pedstavovala.

2 Cil prace a metodika

2.1 Cil prace

Cilem této prace je ostleni zakladni problematiky evropskéémoveé integrace
v kontextu novychélend Evropské unie -Ceské republiky, Slovenska, Polska a
Mad’'arska. Euro nevznikloips noc a je wezité se seznamit se zakladnimi faktory,
které vedli od prvnich mySlenek na spmleu ménu, az k samotnému vytieni
hospodé&ské a minové unie. Protedy eurozona vznikla? ddteré zend euro nepjaly
nebo spiSe nedht prijmout. Jaké pro to iy diavody? Hlavni cast prace bude
zaméfena na aktuélni situaci Ceské republice a v ostatnich zemich Visegradské
skupiny. Oiraz bude kladen na @ini tzv. maastrichtskych (konvergamch) kritérii,
ktera jsou zakladni podminkou pro vstup detitetapy hospodské a ninové unie.

S jakymi kritérii méa v sotasnosti Ceska republika nefSi problémy? S jakymi
problémy se p&ta v budoucnosti? Péovlastre musiCeska republika iijmout euro?
Prace se také zabyva ostatnimi kritérii, které &igepska unie nevyzaduje, ale jsou
stejre dalezité. | ty by nély byt brany v potaz ip rozhodovani o vstupu do eurozony.
Jaka to jsou kritéria? Jsowjakym zmsobem vyhodnocovany? Velmiil@zita je i
podpora véejnosti. Souhlasi obyvatele se zavedenim eura?talegtgiblizuje zakladni



vyhody (@ginosy) a nevyhody (naklady), které sebdm#@si spoléna néna euro a to na
z&kladt teorie optimélnich gmovych zén. Nazor na samotné euro jako na gpole
meénu Evropské unie si vSak kazdien& musi udlat sam. | to je cilem tohoto textu.
Tedy podat zakladni, ale nezkreslené a objektiviorimace.

2.2 Metodika prace

Praci tvdi tii hlavni kapitoly, dale Uvod, Cil a metodika, Zéwa Seznam literatury.
V prvni kapitole s&ten& nejdive stréné seznami se zakladnim historickym vyvojem
meénoveé integrace v ramci Evropského spelestvi (respektive Evropské unie, dale jen
EU). Pozornost budeémovana i minovému systému, ktery existovatep tsrgjsi
meénovou spolupraci evropskych statPraw problémy a nasledny kolaps Bretton-
Wodského systému se staly pomysinou spoustiongého integréniho procesu. Tato
kapitola se nezabyva vznikem a historickym vyvojerropské unie jako takove, a
predpoklada zakladnften&skou znalost této problematiky. Dal&st prvni kapitoly
bude ¥novana zemim, které se odmittiastnit teti etapy hospodské a ninové unie a
institucionalnimu rdmci eurozony. Tedy Evropskétc@dni bance a Paktu stability a
rastu. | kdyz Pakt neni instituci, stanovuje zakladmiec fungovani hospad&é unie.

Druha kapitola je $novanaCeské republiceCten& bude seznamen s prvnimi kroky,
ktera ¢eska vlada ¢&inila pro gipravu budouciho vstupu do eurozoény, j& jde o
zvoleni scéni@ zavedeni eurd vypracovani Konvergemiho programu. fevaznaiast
kapitoly bude ¥novana plani maastrichtskych kritérii. Zména bude ale i kritika
maastrichtskych kritérii a formulace tzv.ceskolipskych®* kritérii sotasnym
prezidentem Vaclavem Klausem. Neraélilezité je véejné mirni. Na konci kapitoly
budou uvedeny vysledkykolika prizkumi tykajicich se zavedeni jednotnémy.

Treti kapitola se zabyva cestou vybranych nov§emskych zemi do eurozény. Pro
srovnani €£R budou vybrany zbylé zemVisegradské skupiny, tedy Slovensko,
Mad'arsko a Polsko. Rozebran bude aktualnim stav jedyat zemi v kontextu
budouciho vstupu do eurozény. Hlavriraz bude ot kladen na satasné a budouci
pInéni maastrichtskych kritérii. V zéwu kapitoly bude k nalezeni grafické a tabulkové
srovnani nominalni i redlné konvergence.

Zawr bude obsahovat shrnuti citéto prace se #Zdazrenim jak jasnych fakt, tak
subjektivnich nazdrautora na cestu vybranych novyidgénskych zemi do eurozény.

VSechna data, ktera budou v textu pouzita a jajkechjedroj je uveden Eurostat, coz je
Statisticky dtad Evropského spalenstvi, byla aktualizovana 28ervna 2007. VSechny
piimé citace v textu jsou zvyragmy kurzivou.



3 Evropska unie a eurozona

Eurozona je oblast, kterou ftfoclenské staty Evropské unie (EU), kterdijgly
spole&nou meénu euro. Stalo se tomu 1.ledna 1999, v roce 20@s®z&alo pouzivat i
jako hotovostni platidlo. Rok 2002 byl pouze vywldnim dlouhé a velmi n&kné
cesty. Euro se k 1.lednu 2007 pouzivatatti zemich Evropské unie, v roce 2008 se
eurozona rozgi o dalsi dvaleny.

3.1 Ménova spoluprace v dob é vzniku EHS

Prvni mysSlenky srtujici k vytvareni jednotné spoteé neny se za&ali objevovat
kratce po zaloZeni Evropského hospsiého spolgenstvi (1958). Samotna Smlouva o
zaloZzeni EHSKimskéa smlouva, déle téZ Smlouva) s jednotn@aau ani vytvdenim
meénové unie ibec nepoitala. Spoluprace v émova oblasti byla ve Smlogwmirgna
jen okrajo¥. Odstavec Zlanku 105 Smlouvy uvadj:Za Ucelem rozvijeni koordinace
politiky clenskych stat v nenové oblasti vrozsahu pebném pro fungovani
spole’ného trhu buder/fzzen Menovy vybor s poradni funkci, jehoz Ukolem je:

» sledovat rdnovou a finadni situaci vlenskych statech a ve
Spoletenstvi a obecny platebni systélanskych stédt a podavat o
tom pravideld zpravy Rad a Komisi

e zaujimat stanoviska pro /pdloZzeni émto orgamm z vlastniho
podretu nebo na Zadost Rady nebo Komise.*

Na zaklad Smlouvy jmenoval kazd§lensky stat a komise po dveélenech Mnového
vyboru. Clanek 107 odst.1 Smlouvy uvadi, zekazdy clensky stat povaZuje svou
politiku v oblasti snnych kurz za otazku spol@ého zajmu“.Smlouva neuvadi dalSi
Z&dné podrobnosti, snahy nebo cile v oblastioué spoluprace. V débvzniku EHS
byly totiz vSechny ¢lenské zem (SRN, Francie, Italie, Belgie, Nizozemsko,
Lucembursko) satasti dobe fungujiciho a stabilniho mezinarodnihoénmového
Bretton-Woodského systému.

3.1.1 Bretton-Woodsky systém

Systém vznikl jiz za druhé &tové valky v roce 1944 vedate Breton Woods v USA.
V té dok& jiz vSichni s optimismem dkavali konec valky, a proto se delegati ze 44
zemi sesli s cilem vytvi stabilni povalény ménovy systém. Ten vznikl na zakkad
mnoha kompromig avSak hlavni slovo nakonecéinSpojené staty americké jako
zen®, ktera nebyla potiena valkou a ®#a nejwtSi zasoby zlata (v roce 1947 to bylo
70% swtovych zasob zlata). Na konferenci v Bretton Woagdstaké delegati zemi
dohodli na vzniku dvou novych instituci, které buddohlizet na spravné fungovani
systému. Byl zaloZzen Mezinarodniénovy fond (MMF) a Mezinarodni banka pro
rekonstrukci a rozvoj, z niz se p@jdcstala S¥tova banka. MMF @ v té dol& hlavre
dohlizet afidit cely systém a poskytovat kratkodobé fitr@npodpory zemim, které
meli problémy s udrzovanim rovnovahy platebni bilaneemoc mila zamezittastym



zménam kurs. Mezinarodni banka pro rekonstrukci a rozv@amposkytovat finaéni
podporu rozvojovym zemim, ale v té doblavre zemim, které byly sikh zasazeny
valkou (prvni fjcka snefovala v roce 1947 do Francie).

Bretton-Woodsky systém byl zaloZzen na fixnich (p&¥r) snénnych kursech &i
americkému dolaru, ifpadré vici zlatu. Kazda zegh musela udrzovat fixni kurs ve
stanoveném pasmu s maximalni odchylkou +/- 18 dolaru. Pokud byla zji8ha
zasadni nerovnovaha, fixni kurzité meny wvici dolaru mohl byt upraven, ale to jen ve
vyjimeénych g@ipadech. Americky dolar #h stanovenou pevnou relaci ke zlatu a to
v pomeéru 35 americkych dolérza jednu unci zlata. Americky dolar byl vté dob
nejsilngjSi a také jedinou Bmou vazanou na zlato. Pokudkdo ch&l vymenit urcitou
narodni nénu za zlato, skmitelnost byla proveditelné pouze pi@sinictvim
amerického dolaru. Tentagvod mohli uskut@ovat pouze zahragni Ustedni banky.
Dolar se po valce stal mezinarodni rezervainou. USA poskytovali vyraznou finani
pomoc Evrop. Dolary z Ameriky pimo proudily a staty, kteréfipaly jejich pomoc se
zatali rychle vzpamatovavat z valky. Dolarovymi tokg &vropy a Japonska se vSak
zatala nenit americka platebni bilance #gbytkové na deficitni. Evropu na konci
padesatych let jiz netrapil nedostatek dinldMaopak, od roku 1958 sec¢mad mluvit o
dolarovém nadbytku. Ekonom Robert Triffin upozomd ¢im dal tim tSi problém

v roce 1960. Spojené staty se dostali do velmiitélcsdtuace. Pokud by zastavili tok
dolami do Evropy a Japonska, nastal by Ubytekigdmié likvidity, ktera by vedla k
nestabili€. Pokud se vSak deficit americké platebni bilanadebi nadale zvySovat,
zahrantni banky ztrati dvéru v americkou rnu a zé&nou ji hromad# vyménovat za
zlato v garantované ce&r85 dolafi za jednu unci, ktera uz tehdy neodpovidala reélné
trzni cer.V roce 1961 jiz doslo k prvnim vagsim problénim. Banky z&ali meénit
své dolarové rezervy za zlato, coz vedlo ke kriztrhu zlata.

Béhem Sedesatych let bylo mnoho pakusformovat Bretton-Woodsky systém, avSak
zadny neusp. Deficit americké platebni bilance se nadale nwvgd i v disledku
americké valky ve Viethamu a ke konci Sedesatgtibylo jen otazkowdasu, kdy se
systém zhrouti. Velmtasto dochazelo ke zmam fixnich kurg, jelikoZz udrzet je na
stéle stejné urovni bylo nemozné. Spojené statpgidokézali udrzet fixni cenu zlata a
vroce 1971 tehdejSi prezident USA Richard Nixoméammil ukorgeni ,zlaté"
konvertibility. Americky dolar byl potédkolikrat devalvovan, aby byl zaji&t reélrgjSi
kurs. Ani to vSak nepomohlo a vroce 1973 bytSinou evropskych zemi optist
systém fixnich sgnnych kurs.

3.1.2 Prvni myslenky m énoveé integrace

Jiz prvni problémy na zatku Sedesatych let donutiliquistavitelé EHS zamyslet se nad
otdzkou spokné nenové politiky, kterd by finesla tSi stabilitu. V roce 1962
piedklada Evropska komise tzv. Marjolinovo memorand(pifedlozené tehdejSim
komisadem Robertem Marjolinem), které navrhovalo réaSi dosavadni #&mové
spoluprace. Jedinym praktickym vysledkem vSak by#dozeni Vyboru guvernéru
centralnich bank v roce 1964. Vyborinv té dok¥ velmi omezené pravomoci, byl
ziizen pro uzsSi kooperaci a lepSi komunikaci mezod@imi centralnimi bankami.



Zavadni spoleéné zenddelské politiky a budovani celni unie &o tehdy nejvyssi
prioritu, ménové spoluprace stéle jgstebyla otazkou dne.

Prvni vyznamgjSi impuls nastal v roce 1968 s vyteaim celni unie. Byla zruSena cla
mezi zerdmi EHS a zavedeny ¥j§i celni tarify. Zadn&lenska zem nemohla
individualng stanovit vlastni clo pro dovoz zbozirett zeng. To byl prvni pedpoklad
pro uzsi minovou spolupraci. Koncem Sedesatych let dochazelaske devalvacti
revalvaci evropskych #m. Nestabilni progedi ohroZzovalo dalSi rozvoj spoéfeho trhu

i fungovani spoléné zengdélské politiky. Pra¢ tehdy se z&li objevovat prvni
konkrétrgjSi ivahy a prvni navrhy na uZsi integraci. V and@69 byl nap predloZzen
Barreho plan (Raymond Barre byl tehdejSim mistdpedou Komise), ktery se zabyval
uzSi nénovou integraci, kterd &a vychazet ze vzdjemné fixace kiurd hospodé&kée
koordinace. V roce 1969 na summitu v Haagu bylfgémulovan konkrétni navrh
smefujici k vytvareni hospod&ké a minové unie. Nebylo vSak jasné, jakym postupem
tohoto cile dosahnout. Proto byla wvyitena pracovni skupina pod vedenim
lucemburského ministerskéhoiepsedy Pierra Wernera. Skupina &g vychazet

z Barreho planu a cilem bylo vypracovani zakladnglému pro vytvéeni hospod&ke

a menové unie (dale tézZ HMU).

3.2 Wernerova zprava

Wernerova zprava byla zkggnéna viijnu 1970, obsahovala prvni konkrétni navrh na
vytvoieni HMU v rekolika fazich nejéive do deseti let. Tedy ndjde do roku 1980.
V té dol# mezi sebou soupé dvé koncepce postupu vytieni HMU. Koncepce tzv.
ekonomish pccitala nejdive s vysokym stugim koordinace a konvergence
hospodéskych politik. Po dostat@é harmonizaci narodnich ekonomik budou
zafixovany sminné kurzy a vyvrcholenim celého procesu bude gpéaletna. Mezi
zastance této koncepce gamdila Spolkova republika &inecko a Nizozemi. Druh&
koncepce tzv. monetaristpctitala s rychlym zavedenim spote neny, ktera je
piedpokladem pro rozvoj uzsi hospeéglk®€ spoluprace. Zavedeni spmié nEny se
docili harmonizace narodnich ekonomik. K zasiémdéto koncepce pida Francie,
Belgie a Lucembursko (Lacina a kol., 2007).

Tento spor nebyl jednozé@ vyieSen, proto byla Wernerova zprava z tohoto hlediska
velmi opatrna. Na zakladzpravy fijala Rada 22. i®zna 1971 usneseni o vyteai
hospodéské a minové unie veitch etapach v pbéhu deseti let, ficemz prvni etapa
zatala 1. ledna 1971.

3.2.1 Had v tunelu

Na zaklad vytvareni HMU bylo rozhodnuto, Ze ény jednotlivychélenskych zemi (a
kandidatskych) mohou mezi sebou fluktuovat v makiima rozmezi +/-2,25 % ,budou
navazany na americky dolani¢i kterému bylo povolené kolisani v rozmezi 4,5 %.
Tento systém je znam pod nazvem ,had v tunelu”. h@aecharakterizovat jako pohyb
uzSiho rozpti (mény jednotlivych zemi EHS - had) v ra#pSirSim (Mici americkému
dolaru - tunel). Systém ,had v tunelu“ézh fungovat 24. dubna 1972. O necely rok
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pozckji vSak z disledku mezinarodni &mové krize dochazi k uvaini pevného kurzu
amerického dolarwimz ,tunel” prestava existovat. Tento mechanismus bez navazani
na americky dolar se nazyval ,8mmy had“. A’koliv fungoval dale, mnoho zemi Zjn
zahy vystoupilo (Velka Britanie jiz v roce 1972alle v roce 1973). Ndfklad Francie

Z rgj nejdtive byla donucena vystoupit vroce 1974, vroce519pit do systemu
vstoupila o rok pozgji opét vystoupila.

V roce 1973 byl zalozen Evropsky fond praémavou spolupraci, coZz byl nakonec
jediny realizovanycil z Wernerovy zpravy, kter4 sk&ila neusgchem ,hada“.
Evropsky fond pro fnovou spolupraci byl v podstaprvnim krokem k budoucimu
systému centralnich bank. V roce 1975 byl na z&kMdrjolinovy zpravy potvrzen
oficialni nelspch Wernerova planu. Ve zprawyly uvedeny hlavé tii zakladni
faktory nedspchu: mezinarodni néfznivé udalosti (rinova krize, prvni ropny Sok),
nedostatek politickédle (prosazovani jen narodnich zéna nedostateé porozurdni
politicky a ekonomicky nakmého projektu HMU. Akoliv tedy Werneiiv plan skodil
neusgchem, budouci vyvoj sénem k nénoveé unii vychézel pré&z Wernerova planu.

3.3 Evropsky m énovy systém

Evropsky m¢novy systém (dale téz EMS) byl véjgim pokr&ovanim n¢noveho hada.

Proclenské zerd EHS byla staleilezZita ménova stabilita. Vznikl také ale z politickych
duvodi. Po neusfchu Wernerova planu byla snaha pdknaat v integraci. Zakladni
kameny EMS tvili :

1. Evropska minova jednotka (European Currency Unit - ECU)

2. Mechanismus s#mnych kurg (Exchange Rate Mechanism -
ERM)

3. Uvérovy mechanismus

Navrh na Zizeni systému byl fednesen vijnu 1978, v prosinci téhoz roku jiz byl
odsouhlasen Radou. &l fungovat 13. tezna 1979.

3.3.1 ECU

Evropska minova jednotka byla uéte vytvarena néna. Hodnota ECU se pivala jako
vazeny pimér z ménového koSe. V #movém koSi byly fitomny vSechny rny
¢lenskych stat EHS. Jednotlivé gmy byly v koSi zastoupeny podle hospiske sily
statu. Hospoddka sila byla vyjadgna podilem HDP zenvici HDP celého
Spole&enstvi. V té dob méla nejwtsi podil v mitnovem kosi imecka marka.

Pavodni zandr pctital s pouzitim ECU jako vztahové acravaci velEiny v kursovém a
interverénim systému a také pro pouziti jako rezervniho tpedku (transakce mezi
centralnimi bankami). ®hova jednotka si vSak postupefasu ziskala silnou pozici.
Kromé ,oficialni“ Evropské ménové jednotky se zalo pouZzivat i tzv. ,soukromeé*
ECU , ktera se pouzivala k mezinarodnim transalkcimvesticim na mezinarodnich
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kapitalovych trzich a tzv. ,zelené“ ECU, ktera saui¥ivalo jako pepcitaci jednotka
pro zengdélské platby v EHS. Evropskaémova jednotka se tak stala velmil&Zitou
casti Evropského smové systému.

3.3.2 Mechanismus sm énnych kurs G

Mrivriw s

tzv. paritni niizky. Mény ¢lenskych zemi byly pewnsvazany ve dvojicich. Tim byla
vytvoiena ntizka z bilateralnich sémnych kur§. Kursy se pak mohli pohybovat ve
fluktuatnim rozgti +/- 2,25 % od centralni parity, tedy od kursulE®okud se stalo,
Ze se kurs dostal na povolenou hranici pasmialydné instituce muselicunit kroky
pro udrzeni riny v pasmu. Narodni banka musela nakoupit vlastmiunza cizi minu v
piipadt, Ze kurs dosahl spodni hranice rétzpPokud kurs dosahl horni hranice pasma,
vlastni nénu musela narodni banka prodavat. Ne vSem vyhowqeslodni fluktuani
pasmo, proto bylo vytueno i Sirsi rozgti. Sirsi rozgti fluktuainino pasma ve vysi +/-
6 % vyuZila Italie, pozgi Sparglsko a Velka Britanie. Pro&si stabilitu byl stanoven
tzv. indikator divergence. Pokud se kurs dostalf&gorocent povoleného ro#p (na
hranici divergence), #ti povinnost reagovat abdwe zainteresované zenzmgnou sve
politiky. Zenmg se slabSi gnou takéast&né preneslatast problému s vyrovnanim kursu
na zemi se siksSim kursem. Pro dodrzeni Uzkého fluktndno pasma bylo pidba
uskuté€novat podobnou hospotikou a minovou politiku. Pokud se vSak smé
kursy vyrazgji vychylily smérem nahoru nebo dinl bylo mozno zranit parity nen. Ke
zmeéné mohlo dojit pouze vzajemnou dohodou stiteré se Eastnili ERM, a Komise.
Posledni slovo pak & ministii zahranéi, ktefi se museli na zémach jednomyskh
shodnout.

3.3.3 Uvérovy mechanismus

Uvérovy mechanismus pro poskytovani fisahpomoci byl vytvéen jiz na zéatku 70.
let. V roce 1979 pak byl dopin. Mechanismus byl zaloZzen nanych typech podpory
pro zemg, jejiz centralni banky museli intervenovatikvstabilizaci nénového kursu

v ERM. Uwry také slouzili k peklenuti deficitu platebni bilance. Existovélzakladni
druhy poskytovani @ra. Fi tzv. velmi kratkodobém financovani (45 dni) sht@lni
banky jednotlivych zemi {covali navzajem zdroje k pi@bnym intervencim.
Kratkodoba finatni podpora (na 3 #sice s moznym prodlouZzenim) poskytovala
zdroje hlave pro peeklenuti deficitu platebni bilance. Pokud zeméla dlouhodobé
vleklé potiZze s platebni bilanci, byla ji posky@stedridoba finakni pomoc (2 az 5
let).

3.3.4 Krize systému

Evropsky nénovy systém byl od druhé poloviny osmdesatych tebiki a hodnocen
velice pozitivie. Vyrazre napomohl stabilt ménovych kurs, snizeni miry inflace a
tim i celkové cenové stabilit V obdobi let 1992 -1993 vSak doSlo k rig$i krizi

celého systému. Krize byla spérsd jak ekonomickymi, tak politickymi faktory. V rec
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1992 byla v danském referendu odmitnuta Smlouv& @Eo hlave kvili nesouhlasu
se budoucim vznikem gnové unie. Problémy s&kali i ve Velké Britanii. Sjednoceni
Némecka zjgsobovalo silné vykyvy vdmecké hospodake a ninoveé politice, picemz
kurs remecké marky a Urokové sazby owlowaly celé Spok&enstvi. Hospoddka
recese v USA {msobila trvaly pokles amerického dolaru, tim viakijpyvala iimecka
marka, kterd byla hlavnim prvkem ERM. Invasteacali hojre vyuZivat marku jako
rezervni nénu oproti dolaru. Tim posilovalaiwi dolaru nejen &mecka marka, ale i
ostatni evropskeé #&ny. Tlaky na devizovych trzich byly tak silné, Ze pebylo mozné
udrzet kursy v povoleném flukttiaim rozg@ti ani @i rozsahlych intervencich.ibPkrizi
doSlo nejdive k devalvaci italské liry, britské libry a Sgtské pesety. Britska libra a
italsk& lira Uplg vystoupily z ERM. Nasledovala devalvace irskéyjdrancouzskéeho
franku a danské koruny. Aby ERM mohl fungovat dddgl v srpnu 1993 ifjat tzv.
Bruselsky kompromis, na jehoz zakiagk fluktug&ni pasmo rozgiio na +/- 15 %.

3.4 Hospoda Fska a m énova unie

3.4.1 Delorsova zprava

Diky fungujici spolupraci v ramci EMS v 80. lete@ied krizi EMS) se z@li opst
objevovat navrhy na vyt¥eni neénové unie. mlezitou roli sehral francouzsky ministr
financi J. Delors, ktery byl velkym zastanceminové integrace. Nejtve vSak musel
byt dokorgen jednotny vniini trh. Proto byla v roce 1986 provedena revize dbiy,
tedy primarniho prava Spdalenstvi. Revize vstoupila v platnostéervence 1987 jako
Jednotny evropsky akt. EMS byl oficiglreatlenén do primarniho prava EHS a
vytvoreni HMU se stalo jednim z @ilSpol€enstvi. V prav nezavazné preambuli,
ktera pojednavala o vytveni HMU, vSak nebyla Zadnésova specifikace. Jednotny
vnitini trh mel byt vytvoren do konce roku 1992.

Otazka hospodaké a ntnové unie byla na gadu dne 27. a 28erva 1988 fi setkani
Evropské rady v Hannoveru. Bylo odsouhlaseno wgnbspecialniho vyboru expért
ktery byl sloZzen z guverngicentralnich bank a vedl jej p&elors, tehdejSiedseda
Komise. Vybor ndl za ukol gedlozit zpravu s navrhem jednotlivych etap vedduci
vytvoieni hospod&ké a minové unie. Zprava bylatedloZzena 12. dubna 1989 a
v ¢ervnu schvalena Evropskou radou jako ,Strategiemské Hospod&ké a ninové
unie“. Delorsova zprava byla v mnoha ohledech vefmdobna Wernerav zpraw

z roku 1970. HMU nila byt vytvaena také vereéch etapach. Na rozdil od Wernerova
planu vSak byla vice detalii, jak z hlediska ¢asoveho, tak z hlediska
institucionalniho. Start prvni etapyeheatit 1. cervence 1990, o dalSich terminech jiz
ve zpra¥ nebylaiec, bylo vSak doporéeno stanovit zavazny termin pro dalSi etapy.
Prvni etapa byla skute¢ zapd@ata 1.cervence 1990. O dalSim postupu se jednalo na
mezivladni konferenci o HMU, kterou pozZzadoval Dsloe své zprav Zatalo se jednat
15. prosince 1990 Rim&. Konference o HMU probihala paraléls dalsi meziviadni
konferenci, na které se jednalo o politickéem vy@&pol€&enstvi ve sitle nejen ninové
integrace.
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3.4.2 Maastrichtska smlouva

Po skoro rénich jednanich byly konference ukemy 10. prosince 1991 v Maastrichtu.
Jednani nakonec vyustila viijpti Smlouvy o Evropské unii, nejtsi zménou
primarniho prava Spatenstvi. Podepsana byla 7. Unora 1992 &bw Maastrichtu.
Podle mista dojednani a podpisu se ptatsto oznéuje jako Maastrichtskd smlouva.
Smlouva ov8em nepojednavala jen o HMU. Byla to k&di reforma celého
Spoleenstvi, které seipnmenilo na Evropskou unii. Zakladem Evropské unie tsdys
téi pilite. Prvnim je prav HMU. DalSi dva pilfe jsou Spoléena zahrarini a
bezpeénostni politika a Spoluprace v oblasti justice @ran

Smlouva nefimo definuje hospodékou a mnovou unii vClanku 3a. Odst. 1
pojednava o hospotkké unii jako g,zavedeni hospod&ké politiky, ktera je zaloZzena
na uUzké koordinaci hospogikych politik ¢clenskych stdt na vnifnim trhu a na
vymezeni spafaych cili a ktera je provaégha v souladu se zasadou otenweho trzniho
hospoddstvi s volnou sodki“. ,.Odst. 2 pojednava o #énové unii, ktera zahrnuje
.neodvolatelné stanoveni dnovych kurg vedouci k zavedeni jednotnény - ECU,
jakoz i vymezeni a provad jednotné rnové a devizové politiky, jejimz pradym
cilem je udrzet cenovou stabilitu a aniz je céot tento cil, podporovat obecnou
hospodéskou politiku ve Spafenstvi v souladu se zasadou osgmého trzniho
hospoddastvi s volnou sodki“.

SteZejni ¢ast o HMU se ve Smlodvnachazi v ¢l. 102a-109m spolu siippzenymi
protokoly. Vytvaeni hospod&ké a minové unie ve Smlowvvychazelo z Delorsovy
zpravy a ndlo probihat veitch etapach.iom prvni etapa ip podpisu Smlouvy jiz
probihala. Termin druhé etapy byl stanoven na tinde1994 a pokud nebude
rozhodnuto o terminu zahajertéeti etapy do konce roku 1997feti faze zéne bez
ohledu na p&tu Kastniki 1. ledna 1999. Ret z&astrénych zemi zavisel na sgini
konkrétnich podminek, které stanovila Smlouva o EU.

Prvni komplikace nastalyfipratifikaci Smlouvy. V Dansku prathlo referendum, které
skortilo neusgsre, vétSina hlasovala proti. Proces ratifikace se aleast@xil. Byly
vyjednany podminky, diky kterym se Dansko dodneaus astnit teti etapy HMU.
Velkd Britanie vyjadlovala nesouhlas s integraci jiz delSi dobu, pro&bylo
piekvapenim, kdyZ si jako Dansko vyjednalo tzv. opt-klauzuli.Velka Britanie a
Dansko se tedy nemustastnit teti etapy HMU a nemaji k tomu Zadnou povinnost. V
ostatnich zemich préhla ratifikace Usgsné, Smlouva o Evropské unii vstoupila
v platnost 1. listopadu 1993.

3.4.3 Kritéria udrzitelné konvergence

Velmi dilezitou ¢asti Smlouvy jsou podminky, které musi dand&spinit, aby mohla
zavest spolou nenu. Podminky vyZzaduji spini uritych makroekonomickych
kritérii, které by mili odraZzet dobry stav hospadévi. Tento stav by gh byt hlavre

dlouhodol udrzitelny, aby nedochazelo k ohrozovani spude nény a celkové
stability prostedi. Splgni podminek je jakymsi zakladnim stépm procesu sblizovani
ekonomik, neboli konvergence ekonomik. PodminKgnstvi se proto nazyvaji
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konvergeini kritéria nebo také maastrichtska kritéria. Skjade ze dvou fiskalnich a
tii meénovych kritérii (podrobgi viz kapitola 4). Pro dosaZeni vysokého stupe
udrzitelné konvergence musi podie 109) odst.1 Smlouvy o EU spinit nasledujici
kritéria.:

» dosazeni vysokého stuprenove stability patrného z miry inflace, kteréoBei
mire inflace nejvySert clenskych stat, jez dosahly v oblasti cenové stability
nejlepsSich vysledk

» dlouhodolg udrzitelny stav v@jnych financi patrny ze stavuregych rozpedti
vykazujicich nadamny schodek ve smyséu 104c odst. 6,

e dodrzovani normalniho fluktdaiho roz@ti stanoveného mechanismem
snennych kurz Evropského @noveho systému po dobu alesmlvou let, aniz
by doslo k devalvaciii mené jinéhoclenského statu,

» stalost konvergence dosazetiénskym statem a jehocasti v mechanismu
smennych kurz Evropského @nového systému, ktery se odrdzi v urovnich
dlouhodobych arokovych sazeb.

Mimo tato zakladni kritéria musi byt zajigh sl@itelnost pravnich fedpidi, vcetrg
statutu narodni centralni bankyjév Smlouw o EU a se statutem Evropského systému
centralnich bank.

3.5 Realizace hospoda Fské a m énové unie

3.5.1 Prvni etapa HMU

Prvni etapa z@mla 1. cervence 1990. Byla tofipravna faze, vychézela z terminu
navrhnutém v Delors@vzprav. Startovaci faze zala jesSt pred z&atkem mezivladni
konference o HMU a dohodnutim Maastrichtské smlotryni faze mohla z& brzy
diky tomu, Ze nebyla podmina Zadnou pravni Gpravou zakladnich smluv. V t&pse
doSlo k dokotieni jednotného vriniho trhu. Posilena byla spoluprace ut/M§boru
guvernéli centralnich bank. VSechnyglenské staty se v prvni etapacastnili
mechanismu simnych kuré Evropského rfnového systému. 8m vSak Zadna zprava
nepaitala, byla nejgtSi ménova krize EMS. Aby systém fungoval dal, muselo byt
vyrazre rozSteno fluktu&ni pasmo. Nkteré nény vSak pod tlakem vystoupily ze
systému — britsk& libra a italska lira. Italskaa lirstoupila zgt do ERM v roce 1996,
britska libra se v3ak do systému jiz nikdy nevéétll diky této krizi se Velka Britanie
pozcji rozhodla nevstoupit znovu do ERM a tudiz aniadwozony. Nktefi vSak brali
krize jako argument pro petné vytvéeni hospod&ké a minové unie, kterd by
podobnym problérim zabranila .

3.5.2 Druha etapa EMU

vvvvvvvvvv

byt Winény vSechny ostatni krokyi@d samotnym vznikem HMU. Druha etapa jiz
vychazela ze Smlouvy o EU. Ztkem druhé etapy ¢al fungovat Evropsky gmovy
institut (EMI), gicemz doSlo k ukoteni ¢innosti Vyboru guverndér a Evropského
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fondu pro niénovou spolupraci. EMI bylizzen jen doasre, jako gedchidce Evropské
centrélni banky. EMI ne#h piislusné kompetence pro pro¢ad ménové politiky. Tyto
pravomoci zatimistaly narodnim centralnim bankam. Mezi hlavni kel pafilo:

» posilit spolupraci mezi jednotlivymi narodnimi cehimi bankami (nesh
vSak udlovat Zzadné instrukce)

» posilit koordinaci narodnich gnovych politik

» dohliZet na fungovani EMS

» usnadnit pouzivani ECU

» dohliZzet na technickoufpravu bankovek spoteé neny

* pripravit vSe patebné proiteti etapu HMU

Béhem druhé etapy se intenzévrdiskutovalo o nadzvu nové spoéie neny. Ve
Smlouw o EU byl pouzivan nazev Evropsk&mova jednotka — ECU. To se vSak
nelibilo hlavié Némecku. Na summitu Evropské rady v Madridu v prosit295 byl
odsouhlasen novy nazev. Budouci spo&entna dostala jméno ,euro” a jeji jednotky
~eurocenty. Také bylo schvéalen plan zéného pechodu HMU a termin zatku
treti etapy byl potvrzen na 1. ledna 1999 stim, bavkrgekni kritéria budou
hodnoceny za rok 1997. Rozhodlo se, Ze zavedewmi puiEhne ve dvou etapach.
Nejdtive v bezhotovostni foréh po tech letech fechodného obdobi v hotovostni
formé.Vychazelo se hlawnz navrhi vypracovanych Evropskym énovym institutem a
Komisi.

EMI vypracoval pisluSné navrhy na zimy mechanismu sénnych kurg (ERM) a
celou zpravu fedlozil Evropské rafl Tato zprava tvila zaklad usneseni Evropské
rady o zasadach a hlavnich prvcich nového mechanssnnych kur#i, tzv. ERM 1.
Tento mechanismus dh vstoupit v platnost 1l.ledna 1999 a nahradit gfava
mechanismus. V prosinci 1996 EMfFeglloZil Evropské rafl a posléze i v@jnosti
navrhy eurobankovek a eurominci, které s¢yrdostat do okhu 1.ledna 2002.

Na zasedani Evropské radyervnu 1997 byl na zakladhemeckého navrhu schvalen
Pakt stability aistu. Smyslem Paktu bylo zajistit rozpovou disciplinu i po pjeti
eura. Pakt rd zabranit piliSnému uvolgni rozpa@toveé politiky pomoci mechanismu,
ktery zardoval pipadné potrestanilena eurozony, ktery by opakowvamoruSoval
rozpaitova pravidla (podrohiji o Paktu viz odstavec Pakt stability @stu). Od konce
roku 1996 vypracovavala Komise a EMI tzv. konvetgénzpravy, informujici o
pokroku ve sblizovani ekonomik a o pi jednotlivych konvergemich kritérii. Dne 2.
kvétna 1998 Rada EU rozhodla, Ze podminky pro vstupietdo faze HMU splnilo 11
nasledujicich zemi: Belgie, Finsko, Francie, Irskdjie, Lucembursko, Bmecko,
Nizozemi, Rakousko, Sp&sko a Portugalsko. Velka Britanie a Dansko vyugildji
mozZnost netasti na teti etag HMU. Recko nesplnilo konvergéni kritéria pro vstup
do teti faze HMU. Svédsko také nespvalo kritéria, na rozdil oRecka se ale
Svédsko nechito podilet na HMU a proto z&mé nesplnilo viechna pi@bna kritéria.

V kvétnu 1998 bylo 11 ®@n ¢lenskych stat mezi sebou navzajem zafixovano.Byla to
ovSem jen neformalni fixace, émova politika byla stale jen koordinovana. Po
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neformalni fixaci stale dochazelo ke kursovym wvylkyy i kdyZz uz jen v setinnych
hodnotach. Kon@né fixni a neodvolatelné kursy byly stanoveny kp8dsince 1998.
Evropska centralni banka byla fakticky ustanovend.dervnu 1998 jmenovanim
prezidenta, viceprezidenta skterych¢lenu Vykonné rady ECB 25. ktna 1998. ECB
je hlavni bod Eurosystému a Evropského systémuraaeith bank (dale téz
ESCB).ESCB tvti ECB a nérodni centralni banky vSedenskych zemi Evropské
unie, nehled na to, zda fijaly jednotnou ndnu. Eurosystém se sklada z ECB a
narodnich centralnich bank zemi, které zavedlygeuwu nénu euro. Po ustanoveni
ECB vstoupil Evropsky gnovy institut do likvidace. Posledni den v roce,p8dsince
1998, byly stanoveny neodvolatelné fixni kursynndl zemi. Zarovebyla stanovena
parita vici danské korué aiecké drachm které se rozhodlidaastnit ERM 1.

3.5.3 Tfeti etapa EMU

Cilova teti etapy z&ala l.ledna 1999 zavedenim eura v bezhotovostninéfor
v jedenacticlensky statech EU. Bhova politika pesla na urove Spol€enstvi. Euro
nahradilo ivodni ECU v poréru 1:1. Kursy nn byly neodvolatelé zafixovany vici
euru.

Tabulka 1INeodvolatelné fixni kursy nén viiéi euru

= 40.3399 Belgicky frank
= 1.95583 Nmecka marka
= 166.386 Spatiska peseta
= 6.55957 Francouzsky frank
= 0.787564 Irska libra

dre = 1936.27 Italska lira
= 40.3399 Lucembursky frank
= 2.20371 Nizozemsky gulden
= 13.7603 Rakousky Silink
= 200.482 Portugalské escudo
= 5.94573 Finska marka

Zdroj: ECB (1998)

Za menovou politiku z&ala byt zodpotdnd ECB. Jednotnadna byla zavedena do
mezibankovniho styku mezi Evropskou centralni barkaarodnimi centralnimi
bankami 11 zemi eurozony. VeSkeré Udaje vztahsgigie statnim financim secady
udavat v eurech, statni dluhopisy byly redenomingv®ne 4. ledna 1999 se s eurem
zatalo obchodovat na devizovych trzich (1. ledna bii#tpatek a burzydhem svatk
neobchoduiji). Mc¢i americkému dolaru byl stanoven kurs v gomn 1.1747EUR/1
USD.

Na zéklad rozhodnuti Rady z 1%ervna 2000Recko splnilo konvergemi kritéria
nutné proclenstvi ve teti etag HMU. Prechodna vyjimka se zruSila k 1.lednu 2001 a
Recko se tak stélo dvanactyienem eurozény. V mechanismu&mych kurd zistala

k roku 2001 jen Danska koruna.
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1.ledna 2002 dochazi k psychologicky velnileZitému kroku - miliony oani EU od
tohoto dne BZrn¢ pouziva jednotnou spaieou nenu. Jednotlivé narodni ény byly

v paralelnim obhu (tzv. dudlni cirkulace) s eurem jesiekolik tydna. Zeme vyuZili
vSechny subjekty (¥ejnost, obchodni a bankovni sektor). Po tomto teunjg mozné
vymeénit pavodni nenu jen v dotgnych narodnich bankach a to do terminu, ktery si
kazda banka dila samostatf

V roce 2004, po roz&ni Evropské unie, vstupuje do mechanismérsych kurs
(ERM I1) Estonska koruna, LotySsky lat a Sloving&iar. Kyperska libra, Litevsky lit a
Maltska lira jsou satasti ERM Il od ké¢tna roku 2005 a v listopadu seigmjila
Slovenska koruna. Z novyatienskych zemi spbvalo vSechny paebna kritéria pro
vstup do eurozény zatim jen Slovinsko, ktefgajp euro za svou #mu 1.ledna 2007.
Na vstup do eurozony k 1. lednu 2008 se interizptipravuje Kypr a Malta. Slovensko
by mélo s nejtSi pravédpodobnosti iimout euro o rok poziji.

3.6 Cerné ovce

Od svého z&atku ma euro své zastance,ikteySlenku jednotné émy dotahli az do
dnesni fungujici podoby. Od ftku ma ale také velké odlge, kterym se nelibi stale
tésngjSi spoluprace. Je totiz fakt, Ze po celou dobsterce Evropského spo@mstvi
dochazi k neustale integraci. ¥kterych obdobich je integrace znatelna, v jiném
obdobi se hleda cesta budouci integrace. To seetile vSemtlenaim Unie, ktéi spise
preferuji volrgjSi uspdadani. Mezi zek) které se postavili proti émove integraci,
pati Velka Britanie a Dansko. Podobmegativni postoj &i euru zaujalo o par let
pozaji i Svédsko. S nadsazkou by se tyto Zemohli nazvat gerné ovce®, které se
odmitli podilet na hlubSim integhaim procesu. Zaujali pozici ,wait and see" (v
Britanii byl v ironii pouzit vyraz ,hope and pray‘Je mozné nutit tyto zehprijmout
euro? Kdyz vstupovali Velka Britanie a Dansko doolggenstvi, Smlouva jestcil
hospodé&ské a ntnoveé unie neznala.

3.6.1 Dansko

2c¢ervna 1992 se v Dansku konalo referendum o Mabhstké smlouy. Ackoliv 12.
kvétna dansky parlament ratifikoval tuto smlouvu goem 130 poslanicpro, 25 proti a
20 se zdrzelo hlasovani, st&jnebyl naplgn Ustavni pozadavek 5/6tginy. Tato
vétSina byla patbna pro schvaleni Smlouvy bez nutnosti konanfeatta. To skatilo
neusgchem, 50,7% hlasovalo proti, zbylych 49,3% hlasmyao. Smlouvu ale bylo
potreba schvalit ve vSeatlenskych zemich. Dojednali se teéyti skupiny vyjimek,
které byly sogasti vypracovaného memoranda ,Dansko v E¥toPpbsahovalo hlavni
vyhrady danskych valii vici Maastrichtské smlow Vyjimky z Maastrichtské
smlouvy byly Dansku povoleny na summitu v Edinburgh prosinci 1992. Krowh
ménové unie se tykali evropského dalmstvi, justice a policejni spoluprace a
bezpénostni politiky. Za¥r ze summitu v Edinburghu &h nasledovi: "Déansko
nepijme jednotnou @nu a nebude vazano pravidly hosptsl@ politiky, ktera plati
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pro clenské zemzapojené doreti faze hospoddkée a rdnoveé unie; v oblasti émove
politiky si ponecha stavajici Upravy. Dansko se’@apoji do druhé faze hospadié a
meénoveé unie a nadale bude spolupracovat v ramci Esképo ndinoveého systému."

V kvétnu 1993 jiz referendum dripeti Maastrichtské smlouvy dopiné octyii vyjimky
probshlo Us@sre, pro bylo tentokrat 56,7%, proti hlasovalo 43,3%\mtel. Danové
tedy ziskali trvalou vyjimku a bylo jen na nich,keuro zavedou. V roce 1999 se
zatalo euro pouzivat ve dvanacti zemich v bezhotovo&irme. Dansky premiér
Poulem Rasmussenéhea to, Ze je ten spraviigs na dalsi referendum. Dansko plnilo
vSechny konvergemi kritéria, obchodni provazanost se Zemeurozény byla vysoka
a danska koruna se€astnila ERM Il s tzkym fluktuanim pasmem +/- 2,25%. Jedinym
problémem byla nejistota ohle&inazof verejnosti. Koncem roku 1999 &ala probihat
eurokampa. Podle pozorovatélbyla vedena objektiviy snazila se hlawno disledné
vyswtleni vyhod, které by plynuly zéasti Danska v eurozén Na druhé strah
odparci spol€né neny vsadili na problematiku narodni identity a narboduverenity,
ale také na otazkuritiSné federalizace Evropy. Jé§ired referendem byla zigréna
studie OECD, ktera dopafavala vstup doieti etapy minové unie. Své dopotani
zakladala na celkové provazanosti Danska s euroazdfankrét nag. pevné svazani
danské koruny s eurem nebo podobné hodsidécykly s jadrem eurozony (hlavs
Némeckem). Podle zprdvy OECD Dansko v podstdodrzuje mdnovou politiku
podobnou euroz@nale o hlavni vyhody plynoucicenstvi se fipravuje.

Referendum se konalo 28iz&000. Voltska &ast byla, jak je v Dansku zvykem,
vysokd (skoro 88 % vai). Danové euro afp odmitli, proti gijeti bylo 53,2%, pro
hlasovalo 46,8% vatii. Povolebni analyzy se shodovali, Ze Danové odmitio hlave
kvuli obavam z hlubsi politické integrace, kterou bgphia nénova unie nastartovat,
ztraty vlivu nad svou finami politikou a ztraty narodni suverenity. V gaané dob
neni otazka spoi@é ntny na pdadu dne. Bude velmi zéleZzet na budoucim vyvoiji
politickych udalosti v Evropské unii (otazka UstaaydalSiho swfovani integrace),
roz8kovani eurozoény, situaci ve Velké Britanii a Svédskihlavé na nézorovém
vyvoje danskeé spoteosti.

3.6.2 Spojené kralovstvi Velké Britanie a Severniho  Irska

Stejre jako Dansko ziskala Spojené kralovstvi (dale jeelk® Britanie) trvalou
vyjimku. Nemusi se tedycastnit teti faze HMU. V Protokolu ifijpojeném ke Smlouy
se uvadi, Ze ,Spojené kralovstvi neni povinno asanhezavazaloigjit do teti etapy
hospodéské a minové unie bez zvlastniho rozhodnuti své vliady dapaantu”. Jiz od
svého vstupu do Evropského hosps#ého spol&enstvi v roce 1973, je UK proti
hlubSi ekonomickeé i politické integraci. Ve volbachoce 1997 zvézila Labouristicka
strana \ele s Tony Blairem. Tato vlada byla povaZzovana eaioce proevropskou od
svého vstupu do tehdejSi EHS v roce 1973 (Lacikal.a2007). Ministr financi Gordon
Brown @iSel s novou strategiiifprav zalozenou na myslence, Ze vlada je naklan
vstupu do eurozony, ale nez se tak stane, musiphrginy uiité podminky, které zati
dlouhodobou ekonomickou vyhodnost a fpbhou slaghost s eurozénou. Ministr
financi Brown navrhl tzv. § hospodé&skych tesi. Dnes se tyto testy uz skoro
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nenazyvaji jinak nez Brownovy testy. Nezakladaji s& Zzadnych konkrétnich
hodnotach, kterych ekonomika musi dosdhnout. V tpmaw spdaiva jejich
kontroverznost, protoZze na jednotlivé otazky netwhpowdét jednim univerzalnim
zpisobem, ktery bude zatens spravny. Nkteré testy fimo vychazeji z teorie
optimalnich ndnovych zon. Nazory, jakycel mély dané testy spbvat, se #izni. Jedni
tvrdi, Ze testy @i poslouZzit jako argumenty pro zamitnuti eura. dék uvadi Klaus
(2005), mvodnre pry Gordon Brown vytvil testy za delem argumentace vstupu do
eurozéony. A tomu bylo jakkoliv, Brownovy testy jsou nedilnoousasti politiky Velké
Britanie a i rozhodovani o spot®é nen¢ hraji primarni roli. Konkrétni zZimi testi
(otazek), jak je stanovil Gordon Brown, je naslédiu{HM Treasury, 1997; volny
pieklad autora):

1. Je hospodésky cyklus a ekonomicka struktura kompatibilni hiatabychom
my i ostatni mohli pohodénzit s euro urokovymi sazbami z dlouhodobého
hlediska ?

2. Pokud se nahle objevi probléemy, existuje dostetdlexibilita na jejich
vyrresSeni?

3. Vytvoi vstup do HMU lepSi podminky pro firmy, kteréahoduji
k dlouhodobym investicim v Britanii?

4. Jaky dopad bude mit vstup do HMU na konkurencesastfina@niho
sektoru, zejména na mezibankovnigientrh City?

5. Bude vstoupeni do HMU podporovdst, stabilitu a trvajici naist
zan¥stnanosti?

Prvni vyhodnoceni testvyzrélo zcela negativé Vysledky prvniho testu naixlad
ukazaly, Ze hospottky cyklus Velké Britanie neni sl&a se zerdmi eurozoény,
arokové sazby byly v té débo 4 procentni body vysSi nez ve Francii amécku,
britskd ekonomika byla struktur&nodliSna ve srovnani s kontinentalni Evropou a
nemér dulezitym faktorem je odliSnost trhu nemovitosti. \&gek druhého testu byl
také negativni, flexibilita trhu prace byla vyhodeoa jako nedostatead. Hlavni
problémy spoéivali podle vyhodnoceni v dlouhodobé nezamanosti, pé&u
domacnosti s nezaistnanym jedinym dostym a vysoky poéet mladych lidi bez
prace. Teti test, tykajici se dlouhodobych investic, talgbyi splrgn. Ackoliv by
eliminace kursovych odchylek mohla mit pozitivnipdd na britskou ekonomiku,
ministerstvo financi argumentovalo digpavenosti firem na spaisou ménu. Ctvrty
test dopadl pozitivy podle vyhodnoceni by se po zavedeni eura upeyuldace
londynského finatniho centra City. Paty test je podle vyhodnocemiistérstva financi
zavisly na splani prvnich dvou tesit A jelikoz ty nebyly spltny, ¢lenstvi v eurozoh
by negineslo kst ani vysSi zagstnanost.

Ackoliv vysledky nedopadly pozitiv vliadni strana uji®vala, Ze hlavni otazka neni
samotné pjeti eura, ale jen spravné dasovani. Byl dokonce vypracovan i Narodni
plan gechodu na euro. Nové vyhodnoceni tegirokEhlo vroce 2003. Bylo
vypracovavalo mimo jiné 18 studii, které si ministeo financi objednalo. Vysledek
byl vSak uplg stejny. Akoliv byl podle Gordona Browna oproti minulému obdlo
ucinén pokrok v mnoha s#nech, stale nenastal spravny okamzik pro vstup do
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eurozony. Tentokrat vSak spiSe ctigb politicka vale pro gijeti eura, nez lepsi
vysledky tesi. Ty mohou vyznivat negati¥éntak dlouho, jak bude britska vlada
potrebovat.

Je nutné podotknout, Ze Velka Britanie padSinu doby spluje Maastrichtska kritéria
pro vstup do eurozény (britska libra se ¢msini ERM Il) a v poslednim obdobi
dosahuje lepSich hospddlych vysledikk nez eurozéna. LepSi vysledky hovo
paradox® proti xijeti eura, jelikoz je &zké vyswtlit verejnosti vstup do eurozoény,
ktera dosahuje menSihastu. Pra¥ velmi nizka véejna obliba eura je pragpodobré
nejwtsi prekdzkou. Postoj Biitk euru je dlouhodabnejhorsi z celé EU. VIada proto
pravdEpodobré nechce kiili euru riskovat politickou budoucnost.

Pokud by v budoucnu byly vyhodnoceny Brownovy tesogitivie a vstup do ieti
etapy HMU schvdlila vlada a parlamentiSfp by naradu referendum, na jehoz zakiad
by Britanie bu’ euro fijalo, nebo si ponechalo libru. Jelikoz Tony Blgko premiér
kor¢i, je nejisté jak se situace bude vyvijet dale.Ueioky misto & nastoupil Gordon
Brown, euro v fistich letech neméaihis velké Sance. A to i bez ohledu na minimalni
popularitu spoléné nmeény mezi obyvateli Velké Britanie.

3.6.3 Svédsko

Svédsko se stallenem Evropské unie v roce 1995¢kaliv probihali ukité pripravy
na vstup doieti faze HMU v prvni vy, Svédsko se nakonec rozhodloikgt. Toto
rozhodnuti poznamenala mimo jiné i zprava hodndgtiédskou fipravenost, kterou si
nechala vypracovat vlada. Ve zpkabyly uvedenyctyii hlavni divody, pr@ by
Svédsko nilo vyekat se vstupem do eurozony (Lacina a kol., 2007).

* Vysoka mira nezadstnanosti (nevypovidala nic dobrého o tamnim
trhu prace, ptom mobilita pracovnich sil a pruznost mezd jsou
z&kladni mechanismy, které by¢iyn fungovat v zemich gmové
unie)

» Fiskalni situace

* Mala podpora viejnosti, zfisobena i nedostateou informovanosti

« Mimo eurozonu #stane vice zemi, coz snizuje politickou izolaci
plynouci z nélenstvi v HMU

Tamni parlament se usnes| v pgm165:68, Ze se Svédsko ti@pji k hospodéské a
mé&nové unii v prvni vI§ v roce 1999. Tim v3ak Svédsko porusilo zavazkngigi z
Maastrichtské smlouvy, ktera obe&cmegipousti dobrovolnou neéast v HMU. Na
druhou stranu se ve Smlauneuvadi Zadnéasova llita, do kdy musi ze&nprijmout
spole&nou nenu.

Danské referendum v roce 2000 Svédskym pditikzamotalo hlavu. Danové odmitli
spolé&nou neénu a tento fakt s nefiSi pravépodobnosti ovlivnil i pohled na euro ve
Svédsku, kde v té débmélo euro podle przkumi jen 30 % piznivca. V lednu 2002 se
vSak eurem zAna platit v sousednim Finsku a podpora eura vée&posti se pomalu
zvySovala, ale nikdy vyranSvédsky premiér Goéran Persson oznamil, ze seskoéd
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za&ina pipravovat na fijeti spol&né neny, které by se mohlo uskdtat v roce 2006.
Referendum bylo naplanovalo na rok 2003.

Velkym problémem eurokampanbyla politickd roz&penost nazdr  uvnit
jednotlivych stran. Sociélni demokracie, ktera wtde byla vladnouci stranou, byla
sama rozélena na dva stefnvelké tabory fiznivcid a odmirca eura. Sama vlada, ktera
poporovala vstup do eurozény pé&sto vysilal velmi rozporuplné signaly. Par diréd
referendem proZilo Svédsko i cela Evropa 3ok, kdyia pobodana popularni
ministryné zahranti Anna Lindhova. Zratnim nakonec podlehla. To vSe se odehralo
jen par dni ped referendem,f@emz Anna Lindhova p#ita mezi zastanceiipeti eura.
Ozyvali se dokonce nézory, Ze by tato tragickd agtanohla ovlivnit véejnost. To se
vSak nestalo a 14. #&2003 56,1 % volit odmitlo gijeti spol&né neny, kdyZ pro
bylo jen 41,8 %. Volebni &st byla, jak je ve Svédsku zvykem, vysoka (81 %) a
Svedsky premiér respektoval tento vysledek jakoemgntativni. DalSi referendum se
pravdpodobré uskuté&ni nejdive v roce 2013.

3.7 Pakt stability ar dstu

Pri formovani hospoddké a minové unie v devadesatych letech bylo nutné wttvo
mechanismy, které zafufiskalni stabilitu zemi i veieti fazi HMU, tedy po zavedeni
eura. Abyc¢lensky stat EU mohl figmout euro, musi splnit vSechny konvergen
kritéria. Pakt stability atistu (dale téZ PSR) byl vytien pra¥ proto, abylenské staty
dodrzovali fiskalni kritéria i po vstupu do euro¥Gam neohrozovali tim jednotnouému

a celkovou stabilitu. Mhova politika kazdéhailenského statu EU po vstupu do
eurozony se igsune do rukou Evropské centralni banky, napratutfiskalni politiku
stéle spada do kompetence jednotlivgdbnskych stdt. Ackoliv se pouziva pojem
.hospoddska a ninova unie“, hospodaka unie neni skutaou unii. Neexistuje zadné
evropské ministerstvo financi nebo federdlni réepoA diky tomu, Ze staty eurozony
ztrati ne€novou politiku, zesili vyznam politiky fiskalni. ¥Seni #znych
ekonomickych Soku jiz staty nebudou moci pouZittnages ménového kursuwi vlastni
arokové sazby. PSR byl jiz reformovan, hl&awkvuili problémim s jeho dodrzovanim
v Némecku a Francii. Je tedy peba rozliSovat PSRipodni a reformovany.

3.7.1 Pavodni Pakt Stability a R astu
Zaklad givodniho PSR vychazi ze Smlouvy o zaloZeni ES atkol o postupu i
nadnérném schodku, ktery je ke Smlaupripojen. Podlellanku 104 odst. 2 Smlouvy
jsou kritéria definovany nasledujicimigmbem:
1. ,pomer planovaného nebo skuteho schodku vejnych financi k
hrubému domacimu produktu regracuje dopordovanou hodnotu,
ledaze by:

e bud poner podstat a negetrzite klesal a dosahl arov ktera se
blizi dopordované hodnat
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e nebo by pekra‘eni dopordované hodnoty bylo pouze vyjidné a
docasné a powrr zistaval blizko k dopodované hodnet

2. pomer verejného zadluzeni k hrubému domacimu produktiekeguje
doporuw’ovanou hodnotu, ledaze se

* poner dostaténé snizuje a blizi se uspokojivym tempem k
doporuwované hodnat”

Clanek 1 Protokolu o postuputipnadmérném schodku ifipojeny ke Smilouy pak
stanovuje tyto dopotiené hodnoty:

.pomer planovaného nebo skut®ho schodku vejnych financi
k hrubému domacimu produktu nesiekpacit 3%

1. pomrer verejného dluhu k hrubému domacimu produktu nesmi
prekracit 60 %"

Ve ¢lanku 104 Smilouvy je dale popsan zakladni posttgrykoude pouZit ifp existenci
(nebo mozném vzniku) nadimého schodku velenskych zemi EU. Rada néide jen
piedava doporteni o napra¥ zemi s nadrrnym schodkem. Pokud se vSak nejsou
dopori&eni brana naietel a nejsou provedeny Zadndindd opateni ke snizeni
nadneérného deficitu, fijde natadu jedno nebo vice z nasledujicich égrait o kterych
rozhodne Rada:

e ,pozada dotynyclensky stat, aby/ed vydanim obligaci a jinych cennych papir
zveejnil dodatené informace, které Radadiy

» vyzve Evropskou inve&ti banku, aby fehodnotila svou @rovou politiku Vici
doty'némuclenskému statu,

e pozada dotyny clensky stat, aby ulozil nelieny vklad v fimérené vySi u
Spole‘enstvi, dokud nebude podle nazoru Rady radyrschodek napraven,

e uloZi pokuty v fimené vysi.*

3.7.2 Pakt stability

Bylo to hlavie Némecko, které vyvijelo silny tlak na #préni a jasné definovani
zmirgnych mechanisfh obsazené ve Smlogy které by zartovali, Ze Zadny stat
nebude ohroZovat ostatni z&rsvoji rozpétovou nekazni.V té dabbyla totiz pra¥
némecka marka jedna z nejstaiich a po celém s®& uznavanou gnou. Bylo proto
piirozené, Ze ¥mecti politici i verejnost si pali, aby euro bylo alespostejreé stabilni.
Tomu, Ze ostatni staty berou vézmodrzovani kritérii z Maastrichtské smlouvy, moc
nenapovidalo. V roce 1996 pozadavek pamdeficitu véejnych financi k HDP do
hodnoty 3% spilovali pouzectyii staty (Dansko, Irsko, Lucembursko a Nizozemi) a

23



opateni ke snizeni defidgitostatnich zemi bylyasto jen Gelow zanmeiené na déasné
splreni limitt. Proto giSlo Némecko s navrhem ,Paktu stability”, ktery i@l s
automatickymi sankcemi zargkraini limitu. Tento princip automatizace vSak nebyl
piijatelny pro ostatnicleny. Vysledkem byl nakonec kompromis, na jehoZlamik
vznikl Pakt stability a istu. Jak nazev vypovida, jde o pakt, tedy o sarimasia
dobrovolnou smlouvwilenskych stét, ktera ale vychazi z maastrichtské smlouvy.

e

1997 pak byly fijaty nésledujici legislativni normy:

* Rezoluce Evropské rady o PSR (Amsterodanigtven), ktera vyjaije
zavazelglenskych stét k respektovani stdredobého cile, ve kterém by se
meélo dosahnout tét vyrovnanehai piebytkového stavu rozgtu

* Nafizeni Rady¢.1466/97 o posileni dohledu nad stavy r@tpoa nad
hospodéskymi politikami a o posileni koordinace hospisitgch politikami

* Nafizeni Rady¢.1467/97 o urychleni a vyjasmi postupu fi nadnerné
schodku

3.7.3 Princip fungovani PSR

Systém PSR se sklada ze dvou zékladnich funkchi Puwmkce je tzv. preventivni a
podrobnosti jsou stanoveny v feeni Rady.1466/97. Preventivni funkce je zaloZzena
na pravidelném jedkladani stabilizamich a konvergemich program, které organy
EU prezkoumavaiji a zjidji zda nedosSlo k poruseni kritérii. Nebo zda n&teje pouze
budouci riziko pekroteni pozadovanych refer@rich hodnot. Evropska komise
vyhodnocuje programy a toto vyhodnoceni je pak femt#m pro stanovisko Rady.
Pokud dojde k zavaznému odchyleni stavu rézpod stedrédobého rozp&tového
cile, pedad dotgnému statu d@vérné dopordeni. Dopordeni vyzyva k pjmuti
nezbytnych opaéni, aby se zabranilo vzniku nagimého schodku. Tento mechanismus
se nazyva tzv. dasné varovani (early warning). Pokud Radiangasledném sledovani
shleda, Ze se stav rozfio trvale nebo viistajici nérou odchyluje od #tdrédobého
cile, dopordgi Rada dotynému clenskému statu, aby ihnedijpl napravna opaeni.
Toto dopordeni mize zvéejnit.

Druhd funkce je tzv. korektivni. Popisuje tzv. prdaru nadrérného deficitu (excessive
deficit procedure) ip piekrateni rozpétovych pravidel. Podrobnosti jsou stanoveny v
Narizeni Rady¢.1467/97 Natizeni nejprve popisujetipad, kdy pekroieni hodnot je
jen datasné a vyjiméné. Tento stav musi byt #goben neobvyklou udalosti, kterou
doty¢ny stat nemohl ovlivnit, ma vazné dopady na fimdrsituaci vladnich instituci
nebo pokud je ikledkem prudkého hospad&ého propadu. Za prudky propad je brana
situace, kdy dojde tmimu poklesu HDP nejméro 2%. Pokud je pokles mensi nez 2
%, je @ihlizeno k dalSim okolnostem, naf prudkosti poklesu HDP.

Pokud Komise usoudi, Ze existuje nadny schodek, fedlozi Rad stanovisko a
dopori&eni. Ta na zaklad t¢chto dokumenit rozhodna o existenci nadmého
schodku. Pokud existuje, poda statu zaiowmporweni, které stanovuje stanovi
nejvyse ctyimésicéni Ihatu, bthem které musi dotpy stat pijmout (€inna opaiteni.

V doporuieni je stanovena i tita pro odstragni nadnérného schodku, zpravidla do
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nasledujiciho roku od jeho zjiti. Pokud stat neprovedeiana opaiteni, doporgeni,
které mu zaslala Rada ze@i. V této situaci jiz Rada iwie uloZit dotgnému statu
sankce. Nejtive prehodnocenim wrové politiky Evropské investni banky wici
dotytnému statu, v dalSim kroku je poZzadovano sloZemiairého vkladu. Prvni vklad
se sklada z pevné slozky 0,2% HDP a prong slozky ve vySi jedné desetiny rozdilu
mezi schodkem vyjdgnym v procentech HDP za&equlichozi rok a referéni hodnotu
3% HDP. Dokud neni rozhodnuti o existenci na&dmho schodku zruSeno, Rada
hodnoti zda dotyny stat jiz gijal Uc¢inn& opaiteni. Pokud nefjal, je pozadovan dalsi
vklad ve vysi jedné desetiny rozdilu mezi schodkafadienym v procentech HDP za
piedchozi rok a referéni hodnotou 3 % HDP. Pokud podle nazoru Rady nedkjd
odstragni nadnérného schodku do dvou let (od rozhodnuti, ve ktefgmozadovano
sloZeni vkladu), vklad ser@meni na pokutu, ktera je nevratna.

Hlavni rozdil ktery pinasi Pakt oproti postupu, ktery jiz byl $dsgti Smlouvy jsou
jednozné&nécasové terminy a tity. Kazdy ukon ma stanoven termin a maximalni dobu
trvani. Na zaklagl Smlouvy by totiz nebylotbec jisté, zda by stat mohl byt potrestan.
Smlouva to sice nevytovala, ale nebyl v ni uveden postup, ktery by sbémei
zarwoval. Oproti Rmeckému navrhu ,Paktu stability” je zasadni roxdélutomatismu
systému. Ten ptal s automatickymi sankcemiipprekroieni referetinich hodnot a
uplynuti ugitého ¢asu. Naproti tomu ve schvaleném Paktu stability rastu stale
existuje lidsky faktor, kteryipzkouma situaci a pak teprve rozhodne.

3.7.4 Nedodrzovani paktu

Ackoliv byl Pakt stability atrstu gijat v roce 1997, &inny byl az od 1.ledna 1999, tedy
po zavedeni bezhotovostni formy eura. Netrvalo libow prvni zem zaali mit
problémy s dodrZzovanim kritérii. Ukazalo se, ZeZeni deficitu pod 3% ied
zavedenim eura bylo docileno jencdsnymi @elovymi kroky. Jako prvni zalo
poruSovat pravidla Paktu Portugalsko, p#jzdse pidalo Nemecko, Francie,
Nizozemsko, ltalie. Pozfl se ukazalo, Zze kinto zemim patlo Recko, kde v3ak byla
situace dsledkem i jinych faktat.

3.7.4.1 Némecko a Francie

Némecko nglo nejwtsi podil na vzniku Paktu stability éstu. Zasadilo se hlagno
zpiisreni procedury nademného deficitu a jasnéasové posloupnosti krékcelého
systému. BRvodre vSak chilo cely systém zautomatizovat. ¢éidecko pivodns
navrhovalo, aby doSlo k sankcim automatickiygmruSeni pravidel. Tento postup vSak
neproSel a o uvaleni sankce n&ktery stat musi schvalit Rada. Nttt pro
Némecko.Byl to paradox, kdyZz zem ktera se nejvice zasazovala o fiskalni
disciplinovanost oznamila, Ze nebude schopné dodeteregni hodnoty. Poprvé tato
situace nastala v roce 2002, kdy deficiteppych financi dosahl hodnoty 3,65% HDP.
V té dok& byla celos¥tova ekonomika ve stagnaci a&mecko zasahla asi nejvice ze
vSech statu eurozony. Rostl ged nezamsstnanych, neustale se sniZzovala poptavka,
domacnosti z&li misto utraceni Set. Hruby domaci produkt rostl nejpomaleji za
deset let. Od émeckych politiKi se z&ala ozyvat kritika na rigiditu paktu a &do se
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volat po jeho reformach. ddecko dostalo jiz v roce 2001 dopdeni, Zze se deficit
vefejnych financi dostava k hodrod% (v roce 200Zinil deficit 2,82% DPH), v roce
2002 se jiz Rada shodla na existenci naaho deficitu, kuli deficitu 3,7 % HDP. Ve
stejny ¢as se zé&ali objevovat problémy s dodrZzovanim Paktu ve Hiahcoce 2002
dosahl veéejny deficit 3,2 % HDP. Od @atku vSak bylo jasné, Ze bude velr&izké
tvrdé zasahnout proti &mecku a Francii. Jednak je¢iecko nej¥tSi ekonomika
eurozony, jednak je nejtsim platcem do spalaého rozpétu celé Evropské unie.
Ekonomicka situace se stale nezlepSovala, az v 2008 dosahl deficit v &necku
hodnoty 4 % HDP a ve Francii 4,1 % HDP. To jiz byuhy rok, kdy Nmecko a
Francie nedodrzelo kritéria PSR. Komise vypracovalepor&eni, ve kterém
doporiovala, aby se postupovalo ve smyslu ustanoveni R&R, v pokréovani
procedury nadirného deficitu. To jiz vS8ak mohlo vyustit v uvalesg@inkci na Bmecko

a Francii. Komise dopotila jen to, co uklada Smlouva a Pakt. Komise vensve
doporieni nevolala po sankcich, jak byt@sto myl® interpretovano. Chla jen
pokraiovat viizeni, které stanovuje Pakt. Tim by se sice dostaldalSi faze, jiz blizko
udéleni sankci, ale Bimecko a Francie by &y stale utity ¢as. Rada se vSak rozhodla
jinak, presrt v opa&ném duchu dopotieni Komise a dala &necku dalSicas a
pozastavila cel&izeni proti Nmecku i Francii. Navic vypracovala vilastni &dva
dopori&eni. Zde je nutné podotknout, Ze pokud Rada rozkoduekonomickych
otazkach, sklada se z ministflenskych zemi, v tomtorfpac ministii hospodsstvi a
financi ¢lenskych zemi (tzv. Rada ECOFIN).¢iMNecko spolu s Franciii@swdcilo
ostatni, aby proti jejich zemim nezasahovalyi Rlasovani Rady se Francie s
Némeckem navzajermpodrzely.Stalo se takigsre to, ceho se Nmecko v devadesatych
letech tak balo.Ze by mohlo dojit k politickym ttak na ostatni, kté by se obavali ,ze
v budoucnu budou ve stejné situaci. Rozhodnuti Rsklidilo obrovskou kritiku.
Belgie, Dansko, Nizozemsko, RakousRe&cko, Finsko, Spaisko - ti vSichni byly pro
piisngjSi postup uci Némecku a Francii, ktery vychazel z doptmuKomise. Ani tolik
hlag1 ale nestélo. Kritika zaznivala od Evropské centralni barkysamoejmé od
Komise, podle které bylo rozhodnuti Rady proti duch princiim maastrichtské
smlouvy. Komise se balakolika problént, které toto rozhodnuti mohlo agobit:

* Prvni vyjimka byla udlend deéma nej¢tSim statm eurozony, coz vyvolavalo
dojem, Ze ne vSichni jsou si v Evropské unii rovni.

» Pakt stability aistu s rozhodnutim Rady v podstatestal na dva roky platit,
jelikoz by bylo velice &Zké pipadré postihnout nové viniky, pokud by nebyly
potrestani Nmecko a Francie.

» Tento gipad mohl demotivovat ostatni z&murozony ve snaze rychlé napravy,
pokud by se dostali do stejné situace.cHrg se ndli snazit ostatni, kdyz tak
nedinni vysgélé Néemecko?

* Dobry piklad to nedava ani zemim, které se snazi plniveogergni kritéria,
aby mohli vstoupit do eurozény.U nich je Komise ad& nekompromisniip
sebemensim ipkrateni kritérii, jako tomu bylo na&pu miry inflace v Lit¢,
ktera kvali tomu nevstoupila do eurozény v roce 2007 .

V novinach se objevovatilanky jako ,Rovni a rov§si“ nebo ,Euro - pravidla, ktera
jsou poruSovana“. Komise dokonce pozadala Evropskydni dvr o prezkoumani
rozhodnuti Rady a pozadala, aby proces ghbly urychlenémiizeni, cemuz bylo
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vyhowéno. Evropsky soudni dv rozhodnuti Rady anuloval a zrusSil usneseni, ekt

se Rada shodla, které bylo proti prauidl stanovenych ve Smlo&éwa v ndizenich.

V tomto ohledu tedy dal za pravdu Komisi. Na drigh&@ré vSak oznail ¢ast Zaloby
Komise za nefipustnou, jelikoz Rada nema povinnost schvalit dafeni Komise.
Vitézem byla tedy Komise i &necko s Francii a cela situace se vratil& r@a z&atek,
kdy Komise n&la vypracovat noveé dopoteni. To se stalo 14.prosince 2004.
Doporweni jiz bylo mirrjsi, jelikoz se pedpokladalo, Ze v roce 2005 jiz nebude deficit
ve Francii ani Nmecku vy3Si nez 3% v pamu k HDP. To se vSak &necku
nepodailo. Francii ¢asténé ano, vykazovala deficit ipsré triprocentni, coz byl i
puvodni pedpoklad. Nmecko dostalo vyzvu ke snizeni schodku do roku 2007
nejpozdaiji. Zlom nastal v roce 2006, kdydwecko poctyiech letech porusovani Paktu
stltilo deficit pod 3% hranici, dokonce na deficit vgsv 1,7 % HDP. Na zakl&d
snizeni deficitu pod referéni hodnotu, byla zruSena procedura nadré@ho deficitu
nejdiive Francii a pozgi i Némecku.

3.7.4.2 Recko

Recko nevstoupilo do eurozény v prvni &m roce 1999, ale aZ v roce 2001. Bylo to z
davodu nesplani ani jednoho konvergéniho kritéria. V roce 2000 pozadalo o vstup
do treti faze hospodéké a n¥nové unie a na zasedani v Santa Maria de Feira 19.
20%ervna 2000 Evropskéa rada rozhodla,Rezko jiz konvergetni kritéria sphuje a
piijeti eura nic nebranilo. Byla to jako pohadkReck& ekonomika, donedavna
povazovana za "rozvijejici se trh" (emerging markévkazala podniknout ozdravné
opateni a splnila fisna konvergemi kritéria. Tato pohadka ale skila pirekvapenim.
Po rekolika letech se ukéazalo, Ze tehdy vladnouci Paéheika socialisticka strana
upravovalacisla schodkuieckého rozpetu. Rozdil ve vysi deficitu byl Zzisoben
nadhodnoceniigbytki ve statem kontrolovanych penzijnich fondech aat#avanim
vojenskych vyddj. Na nesrovnalostiif§la nova vlada na konci roku 2004. Rlacko se
svalila obrovska kritika, uvazovalo se i o pakuale nakonec k tému podobnému
nedoslo. Z tohotoifpadu je jasné, ZRecko nesglovalo viechny konvergeéni kritéria

a do eurozony vstoupilo v podstatepravem. Po provaleni skandalu a uvedeni skatisti
na pravou miru se zjistilo, ZRecko nikdy nesplovalo kritérium schodku ¥ejnych
financi. Dokonce obsadilprvni mistos nej@tSim rozp@tovym deficitem ve vySi -7,8%
HDP v roce 2004.

Rada wervnu 2004 na zaklgdzpravy Komise rozhodla, ZeRecku existuje nadsnny
deficit. To bylo je& v dok, kdy méla Komise i Rada zkreslené Udaje. Po ziskani
spravnych informacich Rada znova vyzvRiecko k odstraini nadnérného schodku,
jelikoz newinila Zadné dinna opaiteni. A to nejpozgi do roku 2006. Tento poZzadavek
Recko splnilo, kdyz viejny deficit ¢inil 2,6 % HDP. Na zéaklad snizeni deficitu
doporwila Komise ukogiit proceduru nad#rného schodku Reckem. Rada
pravdspodobré toto dopordeni odsouhlasiRecko ma ale stale velké problémy s mirou
verejného dluhu, ktery je jeden z n&j$ich v celé EU (104,6%HDP v roce 2006).

3.7.5 Kritika paktu

Pakt stability a stu byl od z#&atku svého vzniku kritizovan.Byl kritizovan za sivoj
piisnost, za rigiditu, za nedost&é zohledani aktualni ekonomické situace, za
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moznost udleni sankci, zaifliSnou volnost, za omezenou vymahatelnost sardei,
malou &innost. Kritiky bylo spoustu, zaznivala ze vSedarstacasto si profiecila. Do
nejtzsi palby se dostal na konci roku 2003 na zakladzhodnuti Rady nezakiib v
piipact Némecka a Francie. Pakt v té d@oftratil na kredibili¢, ¢ehoZ vyuZili staty,
kterym byla kritéria fliS Uzka a volali po jeho reform Byly to hlavré Némecko,
Francie a Italie. Velmi znamy je projev italskéhdlifika R. Prodiho z roku 2002 (v té
doke byl prezidentem Evropské komise), ve kterém oirdogmatické prosazovani
paktu za stupidni. Otazkouwistavalo, zda je problém v Paktu jako takovém, nebo
ochot tento Pakt dodrzovat a pddit mu narodni zajmy. Ne&psgji byly Paktu
vytykany tyto vyhrady aifpominky:

e Rigidita a nizka flexibilita

Maastrichtsk&a kritéria jsou stejnd pro vSechibgnské staty. NerozliSuji rozdily
mezi jednotlivymi zerdmi z pohledu vychozi fiskalni pozice (vySe dlumgbo v
nutnosti provést nutné reformy socialniho systétintrhu prace. Na druhé stran
Pakt stanovuje dkolik okolnosti, za kterych nemusi byt kritéria dbavany
(docasné nebo vyjimmé gekraieni, klesajici tendence, pokles HDP o 2%).

e Jednostrannost pravidel

Pravidla jsou nastaveny jednostranformou sankci a opa@ni @ negativnim
vyvoji, ale nezohletuji a nemotivuji k dosahovani dobrych fiskalnichshegki.
Kdyz museli staty v devadesatych letech plnit nreddska kritéria, aby mohli
vstoupit do teti fdze ninové unie, byla proamotivaci prag spol&na neéna. A
vysledky se dostavily. Poté co eurdijgy, odhodlani a nadSeni se pomalu
vytracelo.

e Fiskalni disciplina v problémovém obdobi

Na tuto skuténost ¢asto upozatovali zeng, které se dostali do ekonomickych
potizi. Bylo pro & obtizné dodrzovat fiskalni pravidla, kdyz ekonoanikstla velmi
pomalu¢i stagnovala a misto $eni a Skri byla poteba ekonomiku podpib i na
Ukor zvySeni deficitu. Tento problém ale vetSin¢ pripadi vypovida o
strukturalnich problémech, které tgwbily odloZzené reformy v obdobi
ekonomickéhotrstu. Triprocentni pasmo, ve kterém se deficitza pohybovat, by
mélo vystait i v dobé ekonomicky slabého obdobi. Je vSak pravda, Zegekyiz
ekonomika dostane do problémmize nastat rozpor keSeni situace. Pokud chce
vlada provést adekvatni reakci, zaloZenourikégnd na zvySeni wejnych investic,
docili toho jedid pomoci deficitniho financovani.

e Sankce

Kritika zaznivala i na moznosti uvaleni sankce t&#, ktery nedodrzZuje kritéria.
Pokuta, ktera se v zavislosti na velikosti ekongmitiZze vySplhat az k miliardam,
jist¢ zemi, kterd ma problémy s deficitaéindluhem nepomize. Resré naopak. Pakt
byl ale zaloZzen na myslence v pnifdick se vyvarovat nadémnému deficituci
dluhu, bez sankci by zde nemusela byt jiz Zadnvewe (ani negativni) k jeho
dodrzovani.

e Velikost schodku

Pakt se soustd’'uje pouze na hodnotu schodku, nezabyva se strukiazpdtu,
ktera byva casto velkym problémem (vysoky podil mandatornichday).
Zakomponovat vSak tuto skdteost do pravidel by bylo nesméslozité z dvodu
pietrvavajici fiznorodosti jednotlivych stéat Kritizovana byla také samotna
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referegni hodnota 3 % HDP, ktera bylaiypdné stanovena na zaklad
piedpokladaného mezitnim nominalnihotstu ekonomiky o 5 procentnich hiod
Pfi tomto ristu a maximalé 3% deficitu wici HDP by nedoSlo ke zhorSeni
celkového veejného dluhu (60% HDP). Naprost&tSina zemi eurozony vSak
takového iistu nedosahuje.

Dalo by se nalézt spousta dalSich relevantnfigominek a kritiky k Paktu, aleitkzité
je, ze idedlni fiskalni pravidla, které by vZzdy wylovaly vSem, neexistuji. Jak jiz bylo
feceno, rekdy je spiSe problém v respektovani a v godrzovat dana pravidla pokud
maji ,jen“ udrZzovat stabilni ekonomické prisedi.

Zvrat nastal po zastavetizeni proti Nmecku a Francii i fes stale poruSovani pravidel
Paktu. Jednak Pakt ztratil na kredildilifednak teoreticky fi@gstal na dva roky platit. A
ackoliv se Komise obratila se Zalobou na Evropskydsdudvar kvali posouzeni
spravnosti rozhodnuti Rady, jegired vysledek sama Komisecada mluvit o reforn
Paktu stability atrstu.

3.7.6 Reforma Paktu

Kdyz se z#&alo mluvit o refornd, bylo jasné, Zetde o zntkéeni pravidel. Newlo by

asi smysl zfisiovat pravidla, kdyZztada zemi je nedodrzovalo. Byla sice moZznost
zprisnit mechanismus sankci, abkigadné pokutovani zehprokehlo bez politickych
tlakd, ale pro to nebyla dost&m podpora mezilenskymi zemimi. Evropska centralni
banka se vSak bala zeslabeni Paktu, pak by byl natiECB vyvijen #Si tlak. Zistala

by osamocena v rolidrzovatelkystability v euroz6& Proti zngkéeni pravidel se taky
stavilo WtSina ekonomickych analyiik ktefi se shodovali na tom, Zze Pakt sice neni
dokonaly, ale jeho vyrazné oslabeni rozhodebude finosem. Jin& situace by nastala,
kdyby se fiskalni politika vice integrovala, sjetitey byla vice koordinovana. Tento
pohled vSak zatim nema v Evropské unii podporu.

Na ¢em Komise trvala, byly referéni hodnoty (maximak 3 % HDP pro schodek
verejného rozp&tu a maximalt 60 % HDP pro celkovy vejny dluh), které neclia
za Zzadnou cenu &nit. M¢l se vSak zwtSit paiet okolnosti, kdy tyto hodnoty bude
mozné pekraiit. Hlavni pozadavek byl v zohledmi aktualni ekonomické situace
kazdého jednotlivého statu a tim docilitsi flexibility Paktu. Naopak, s velikou
nelibosti kkterych stai (Rakousko,Finsko, Nizozemsko), bylijaty navrhy Nemecka
a ostatnich rozpovych HiSniki. Ti prosazovali vySkrtnutigkterych vydai, nag. na
socialni zabezg@eni obranu nebo jiné mintadné vydaje (vippact Némecka nap
vydaje na sjednoceni) zrozfto. Ten by pak byl teprve porovnavan s refénén
hodnotou.

Dohoda o reforé Paktu byla dosaZzena vdznu roku 2005. Reforma by se dala @éz#na
za kompromisni. Referéni hodnoty astaly stejné aiibyly nové okolnosti, fi kterych
muze dojit k jejich pekrateni. Toto pekroeni musi byt ale stale jen mirné a&asné.

K reformé se velmi tvrd vyslovila Evropska centralni banka, ktera vyjidsve vaza
obavy z disledki zmen Paktu. Ke kritice seffgala i rtmecké Bundesbanka, ktera
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dokonce uvedla, Ze Pakt stability a@stu byl vazg oslaben a stal se vice
komplikovanym a méhtransparentnim. Obavy pramenily z novych mozZnogdineéni
fiskalni politiky a to zejména v zemich, kde sezZblparlamentni volby. Né&pis
duvéryhodre pasobil fakt, Ze nedoSlo ke #ipreni aodpolitizovanisanknich procedur.
Ty zistaly nezminéna a tudiz steph slabé. Reformovany Pakftipes| hlavié tyto
novinky:

* Dlouhodoba udrzitelnost

Dlouhodoba udrzitelnost ¥einych financi byla povySena na jeden ze z&kladnich
cila a ideovych pilft Paktu. Nebere se tedy v potaz jefedtedobé obdobi. Tato
zmena je vyvolana v @kledku starnuti populace v Evio@ nutnostireSit tento
problém jiz nyni.

o Strukturdlni reformy

Rada pi hodnocenich rozgitu bere v Gvahu provédi vyznamnych strukturalnich
reforem, pedevSim reforemigthodového systému. Reforma ma sice za nasledek
zvySeni doasnych vydaj, ale v dlouhodobém horizontuigpiva ke snizeni rizik
verejnych financi.Je moznaristit rozpaet ocisté naklady naithodovou reformu
na zaklad rovnonerného snizovani nar@chodné obdobi&i let. V Gvahu bude
taky Rada brat naklady sbatkteré pomahaji k dosazenitciévropske politiky,
zejména podpora integfich snah.

» Stirednédobé cile

Rozpatové stedrédobé cile jsou stanoveny pro kazdou zemi konkrétn
s pihlédnutim na jejich aktualni ekonomickou situdRozpdtové cile by se i
nachazet v weném pasmu pohybujicim se od -1 % HDP az do vyrwdma nebo
piebytkového stavu.iPhodnoceni sedredobych cilu bere Rada v Uvahu, zda je
vyvijeno rychlejSi tempo k dosazeni cile v hospiskia giiznivém obdobi. Na druhé
straré v hospod#sky nepiznivych obdobich rize byt vyvijené Usili mensi.

* Ro¢ni zlepSeni

Zenxk eurozony a zetnucastnici se kursového mechanismu ERM 1, které riddos
svych stedrédobych rozpétovych cili maji za ukol sniZzovatyklicky ocisténé
saldo o doportenou hodnotu 0,5 % HDP bez jednorazovych @&sioych opdeni.

K jednorazovym a dtasnym opdeni pati nag. privatiza&ni pijmy, které
piedstavuji pouze kratkodobé zlepSeni r@mpo ale nevyjatlji skute&ny
dlouhodoby stav wejnych financi.

« Casové lhity

DoSlo k celkovému prodlouzeniasovych liit. Nagiklad lhitu pro odstraéni
nadnérného schodku je o jeden rok prodlouzena, pokudieddj nepedvidané,
negiznivé hospod&ské okolnosti, kterd by &a negativni désledky pro végjné
finance.

3.7.7 Uplat novani nového Paktu

V c¢ervnu roku 2006 (rok po refor vydala Komisi zpravu o wejnych financich
zacast roku 2006, ve kterém hodnoti i nové umatini Paktu. Pochvalu si zaslouzila
vétSina stal za odevzdani realistickych a obetnych konvergamich a stabilizénich
progranii. | v pripact Itdlie, byl program ozr@n za ¥rohodny. Préy Italii byla

30



v minulosti ¢asto kritizovana za velmi optimistické progndzyiadpoklady. Problém
nastal u mdarského programu, ktery byl vracen jako neadekvatitli sniZzeni deficitu
v uréené dok. Mad’arsko pak vypracovalo novy program, jiz ne tak mofgticky, ktery
byl ale schvélen. MoZnostémovat se ve svych programech otazkam strukturalnich
reforem vyuzily jenii zenme (Litva, LotySsko a Slovinsko). Proto u hodnocestiatnich
zemi nebyl tento aspekt zohlédn Za rok 2005 se pmérna hodnota deficitu snizila
z 2,8% na 2,5%, coz byl nejlepSi vysledek od roRQ71INej&tSi kritika zazgla na
stredredobé rozpdstoveé cile, které podle Komise nevyfastali nezbytné vysledkyip
pohledu na saiasnou situaci. Ze&podle Komise dostateé¢ nevyuZzivaji hospodaky
se dai, vice se utraci. V této otdzce Komise vyzvalat€imu usili. Celkoy byla
zprava spisSe optimisticka, velka pozornost bylastedtna na gmecky deficit, ktery
meél byt prvni WtSi zatzkavaci zkousSkou reformovaného Paktu. Bylarglm, aby
nej\étsSi ekonomika dokazala, ze Pakt beé&re a bude ho dodrZzovat. Ke konci roku
2006 jiz bylo jasné, ze potyiech letech porusovani kritérii Paktumecko limity
koneiné splini. Italii by se ril stejny p@&in poveést v roce 2007.

Reforma Paktu zatimiipesla pozitivni vysledky. Z dosavadnich zkuSenegiyva, ze
pro ¢lenské zerd je dodrZzovani nového Pakt snazsi.. Jestli teetodtbude pokksvat
zalezi ale jen na kazdémlenském statu EU. Pokud bude existovat t’clau asili
dodrzovat Pakt, neghby vzniknout Zadny zavagjsi problém. Pravidla jsou nastavena
dolre, reformovany Pakt dava dostatg prostor na P)padné manévrovanifip
hospodé&skych problémech. Velmiudezity bude také postoj zemi, které se teprve
chystaji euro fijmout za svoji spokou neénu. V zemich gedni a vychodni Evropy je
stav véejnych financi povazovan za kriticky. Mezi tyto zepati i Ceska republika.
Praw na fiskalnim chovanCeské republiky, Mdarska, Polska a ostatnich bude také
zaviset budoucnost séasného Paktu stability astu.

3.8 Evropska centralni banka

Pri formovani hospoddké a ménové unie v devadesatych letech bylo nutné wttvo
silné institucionalni zajighi now vznikajiciho systému. Instituci, kterd bude
zodpo¥dna za provathi spoléné menové politiky eurozony. Tuto funkci dasré
zaji¥oval Evropsky minovy institut, ktery v roce 1998 nahradila Evropsientralni
banka jako jadro Evropského systému centralnichk b@dle téz ESCB). Systém
centralnich bank je téen ECB a narodnimi centralnimi bankami vSélemskych stat
Evropské unie bez ohledu na to, zda zavedly ¢umikoliv. Proto i Ceska narodni
banka je sotasti ESCB. Jelikoz ale kazd§lensky stat neniclenem eurozoény,
nejdilezit&jSi ¢ast ESCB tvéi narodni centralni banky zemi, ktergjaly euro. Tato
cast je nazyvana Eurosystém. Je tedy nutné rozli#8&B (ECB + narodni centralni
banky vSechtlenskych zemi EU) a Eurosystém (ECB + narodni ééritbanky zemi
eurozony). Centralni narodni banky zemi, které eeqjaly, spolupracuji a koordinuji
narodni nénovou politiku s minovou politikou eurozény, nicmémemusi spokaou
meénovou politiku nuté aplikovat. Zistava stale v rukou jednotlivych zemi. Oproti
tomu narodni centralni banky eurozény automatickgbraly spolénou nEnovou
politiku, ktera je pro & zavazna.
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Eurosystém jako pojem vSak Smlouva nezna. Teéalagouzivat ECB proudledné
rozliSeni obou systéim Se zakotvenim Eurosystému do primarniho pravéitpo
navrhovana Smlouva o Ustapro Evropu, ktera v3ak po neéSpych referendech ve
Francii a Nizozemsku a vamitich rozporech uvnit Evropské unie nema jasnou
budoucnost.

3.8.1 Vznik a pravni zakotveni ECB

Ménova unie je ve Smlodwnegimo definovana v odst. @anku 4 jaka,neodvolatelné
stanoveni rnovych kurg vedouci k zavedeni jednotnény - ECU, jakoZ i vymezeni a
provacni jednotné rnové a devizové politiky, jejimZz pradym cilem je udrzet
cenovou stabilitu a aniz je d@&n tento cil, podporovat obecnou hosp@téu politiku
ve Spoléenstvi v souladu se zasadou oé&mého trzniho hospodstvi s volnou

(AT

souezi”.

Vznik ESCB a ECB je zachycen &anku 8 Smlouvy.,Postupy stanovenymi v této
smlouv se Zizuji Evropsky systém centralnich bank (dale jers(iB*) a Evropska

centralni banka (dale jen ,ECB"), které jednaji vemich @sobnosti s#“ené jim touto

smlouvou a statutem ESCB a ECB (déle jen ,statuCES$ pripojenym k této

smlou.”

Jak jiz byloteceno, i budovani hospodaké a minové unie byla vytviena instituce,
kterd byla pedchidcem ECB. Evropsky #movy institut (EMI). EMI byl Zizena
zahajenim druhé etapy HMU. Smlouva popisuje vztish & ECB v odst.Zlanku 123.
~Jakmile se #idi ECB, pebira, podle paeby, ukoly EMI. EMI bude po ustaveni ECB
zlikvidovan; zpsoby likvidace jsou stanoveny ve statutu EMICB fakticky vznikla
1c¢ervence 1998, veSkeré pravomoci v oblasihové politiky ziskala k 1.ledna 1999.
Clanek 107 Smilouvy definuje zakladni otazky tykagieiECB.

1.ESCB se sklada z ECB a narodnich centralnich .bank
2.ECB ma pravni subjektivitu.

3.ESCB jerizen rozhodovacimi organy ECB, kterymi jsou Radeemér a Vykonna
rada.

4.Statut ESCB je stanoven v protokatippjeném k této smlodyv

Protokol o statutu Evropského systému centralnimhkba Evropské centralni banky
(dale jen Statut) obsahuje B&nku. Je velmi rozsahly a pojednava o cilech, éxo|
organizani struktde az po Getni za¥rku nebo o zakladnim kapitalu ECB.

3.8.2 Cile a ukoly ECB
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Cile ECB jsou ustanoveny jak ve Smléuak v Protokolu o Statutu. Odstnku 105
Smlouvyiika: ,Prvoradym cilem ESCB je udrZzovat cenovou stabilitu. fandobten cil
cenové stability, podporuje ESCB obecné hosfrida politiky ve Spadenstvi se
zamerem prispet k dosazeni ail Spoléenstvi, jak jsou vymezenyclanku 2. ESCB
jedna ve shatlse zasadami stanovenymilanku 3a a v souladu se zasadou oeeého
trzniho hospod&tvi s volnou sodi, cimzZ podporuje efektivni urvigs/ani zdrog.”

Pro ESCB je alfou i omegou cenova stabilita, kjerdileZitéjSi neZz hospodéky rist ¢i
vysoka Uroveé zanestnanosti {lanek 2 Smlouvy). Zakladni Ukoly ESCB jsou
stanoveny v odst.@danku 105 SmlouvyESCB plni tyto zakladni tkoly:

e vymezuje a provadidnovou politiku Spol&nstvi,

provadi devizové operace v souladtiékem 109,
» drzi a spravuje oficialni devizové rezer¥gnskych stat,
» podporuje plynulé fungovani platebnich systém

Odst. 1¢lanku 106 Smlouvy definuje dalStileézity ukol ECB a narodnich centralnich
bank. ,ECB mé& vyluné pravo povolovat vydavani bankovek ve Spoktvi. Tyto
bankovky mohou vydavat ECB a narodni centralni paBlankovky vydavané ECB a
narodnimi centralnimi bankami jsou jedinymi banlkaowk které maji ve Spalenstvi
status zakonného platidla.”

Clanky 105, 106 a 107 se neuplatni geepské staty, na které se vztahuje vyjimka®, ani
na staty se zvlastnim postavenim (Dansko, VelkéBig).

3.8.3 Organiza €ni struktura ECB

Podle¢lanku 8 Statutu ,ESCB jdzen rozhodovacimi organy ECB. Systém ma celkem
tii organy. Vykonna rada a Rada guvetnédpovidaji za fungovani Eurosystému.
Generalni rada je organem pro ESCB, ragikontakt mezi Eurosystémem a
narodnimi centralnimi bankami zemi stojici mimoozdnu.

3.8.3.1 Rada guvernér

Rada guvernérje hlavni rozhodovaci organ ECB. Zaseda v ni

« Sestélend Vykonné rady ECB a
« guvernéi ndrodnich centralnich banirtacti stat eurozony.

Prijima obecné zasady a rozhodnuti pro fungovani &stéemu. Rozhoduje nédklad o
otazkach zrén vySe Urokovych sazeb, otdzkach standardizéemiatvi, vykaznictvi, o
piipraw pravnich podklail pro regulaci mnového systému eurozény nebo o vyera
meénovych rezerv Eurosystému. Rozhoduje s&imovym hlasovanim na principu jeden
¢len, jeden hlas. Geograficka ani ekonomicka vetikesna zadny vliv. Tento princip
mé& podporovat nadnarodnost a nezavislost ECB, kalay Rady guvernérby mgl
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hlasovat podle svého odbornéhéepidcéeni namisto statnitiglusnosti a zajam.
Existuji vSak témata, ip kterych se rozhoduje na zéktad/dZzenych hlas (podil
narodnich centralnich bank na upsaném kapitalu)piiklad @i rozhodovani o
devizovych rezervach,iferozdlovani nénovych gijmu narodnich bank nebo otazek
tykajici se splaceni a navysovani zakladniho kiapiE&B.

3.8.3.2 Vykonna rada

Ve Vykonné rad ECB zaseda

» prezident ECB, viceprezident ECB a
o (tyfi dalSi¢lenové rady.

Ne¢které z ukal Vykonné rady, které vyplyvaji z8.11, 12, 26 Statutu, jsou napizeni
bézné ¢innosti ECB, odpo¥dnost za fipravu zasedani Rady guveragprovadni
meénové politiky v eurozé® na zaklad rozhodnuti a obecnych zasatijgitych Radou
guvernét. Fri této ¢innosti dava Vykonna rada nezbytné pokyny narodcémtralnim
bankam stdit eurozony.Déale ndpsestavuje konsolidovanou rozvahu ESCB zahrnujici
ta aktiva a pasiva narodnich centralnich bank,aktéalezi ESCB a sestavujecmd
Ucetni zavrku ECB. Vykonna rada jako stabilni organ mapé rozhodnuti Rady
guvernét v béZném fungovani eurozony.

3.8.3.3 Generalni rada

V Generalni raglzaseda

« prezident ECB, viceprezident ECB a
« guvernéi ndrodnich centralnich bank 2lénskych stét EU.

Souwtasti Generalni rady je i guvern€eské narodni banky a to od vstupR do
Evropské unie. Generalni rada je v mnoha pohlegeclobna zaniklému Evropskému
ménovému institut. Zajiduje situaci, kdycast zemi jiz euroifjalo a cast zemi eurem
neplati. Pokud by do eurozoény vstoupily vSechignské staty, Generalni rada by
zanikla. Ridi ¢innosti, které vyplyvaji z nedasti vdech zemi v eurozmag. provadi
piipravy nezbytné pro neodvolatelné stanoverdrsmch kurzi mén ¢lenskych stét, na
které se vztahuje vyjimka pro zavedeni eura.

3.8.4 Nezavislost ECB

C1.108 Smlouvy charakterizuje jednu zddiych vlastnosti Evropské centralni
banky“P 7 vykonu pravomoci a péni Ukol: a povinnosti s&enych jim touto smlouvou a
statutem ESCB negjh ECB, Zadna néarodni centrdlni banka ani Zaddken jejich
rozhodovacich orgahvyzadovat ani fijimat pokyny od orgah ¢i instituci Spoléenstvi, od
Zadné vladylenského statu ani od jakéhokoli jiného subjektigdDy a instituce Spadenstvi a
vlady clenskych stdt se zavazuji zachovavat tuto zasadu a nesnaZzitvbeiavat cleny
rozhodovacich orgahECB i narodnich centralnich bankipplneni jejich akol.”
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Nezavislost centralni banky jeégvazré odivodrena potebou zamezit vlivu volebniho
cyklu. Tedyc¢astych zmin vlad, kdy kazda pdtuje monetarni politik svym cifim.
Tim vSak dochazi k rozkolisanostiénové politiky a jeji nestability. Nezavislost
centrélni banky umadaitije vyhnout se volebnimu cyklu a udrZet dlouhodobenovou
stabilitu. Nezavislost je vifpadt ECB dodrZzovana i na urovni vSec¢kenskych stat,
respektive vSectlenskych stat eurozény. ECB rozhoduje plasnvici celku, neni tedy
piipustna preference ditého jednotliveho stat Na druhou stranu, ECB séegpe jenom
musi rozhodovat na zakkadituace ve Francii a &hecku, jelikoz ty maji neptsSi
ekonomicky podil na celé eurozba tim i z velkécasti ukuji celkovy hospod&ky

VYVOJ.
3.8.5 PInéni cil G a nastroje ECB

3.8.5.1 Cenova stabilita

Ackoliv Smlouva uvadi jako pntady cil cenovou stabilitu,ipsrEjSi definice ,,cenové
stability* ve Smlou¥ neni. Generalni rada ECB proto kvantitatiwatefinovala tento
pojem. ,Cenova stabilita je definovana jako mezd zvySeni harmonizovaného
indexu spotkebitelskych cen (HICP — Harmonised Index of ConsurRdces)

v eurozoOd pod 2%.“ Generalni rada déale objasnila, Zailkwsnaze dosahnout cenové
stability, bude inflani cil pod, ale blizko 2% veisdrtdobém horizontu. Formulace
.pod,ale blizko" byla pidana hlava kvuili strachu z deflace. Deflace je v rozporu
s cilem cenové stability.

Cenova stabilita, jako koney cil, je casto spojena s dlouhodg®im procesem. Pro
vySSi flexibilitu byl stanoven systém sdiwa piliii. Prvni pilii je zaloZzen na cileni
pergznich agregét Druhym piliem jsou ekonomicka analyzy, které jsou zaloZzeny na
kratkodobém az sdredobém cilovani makroekonomickych ukazatgth prace, HDP
apod.).

3.8.5.2 Nastroje monetarni politiky

Oper&ni ramec Eurosystému poskytuje nasledujici soubostpdki, které ECB
pouziva prdizeni objemu likvidity a k ovlivéni kratkodobé urokové sazby:

e operace na volném trhu
» stéle facility
» pozadavky minimalnich rezerv pro Uwrove instituce

Mrivriw s

arokové sazby, likvidita a pomocichto operaci ECB dava signaly, jak se bude vyvijet
a orientovat monetarni politika. Operace na volhém Ize rozdlit do téchto skupin:

= Hlavni refinanéni operace - pravidelné transakce na poskytnuti likvidityerné
se uskutenuji jednou za tyden a jejichz doba splatnosti geefetyden.
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» Dlouhodobgjsi refinanéni operace- pravidelné transakce, ktera je&ema také
pro poskytnuti likvidity. Uskut&iuje se jednou za &sic a doba splatnosti je do
tii mésia.

» Operace jemného dolaéni - operace, ktere Ize provadkdykoliv. Jejich cilem
je poznenit objem likvidity na trhu a ovlivnit Grokové sagbUcelem tchto
operaci je zejména zmirnit dopady dekdvanych vykyw v objemu likvidity na
arokové sazby. Vyhodou je jejich rychlé pouziti peatekavané situaci.

= Strukturalni operace - operace slouzici k Upralikvidity. Mohou mit podobu
reverznich transakcifipnych transakci nebo emisi dluhovych cennych gapir

Stale facility umo#uji poskytovat nebo ifjimat likviditu, uruji obecnou orientaci
monetarni politiky a upravuji rozmezi jednodenntcinich drokovych sazeb. Stéle
facility jsou spravovany narodnimi centralnimi bamk Eurosystému, tedy
decentralizova# Druhd strana tedyiie vyuZit:

» Mezni zapij¢ni facilita — umoZiuje Uwrovym institucim ziskat likviditu do
druhého dne zaipvedenda zjsobila aktiva, jejiz urokova sazba &egtji
piedstavuje horni hranici jednodenni trzni Urokozbga

= Vkladova facilita — umozuje Gwrovym institucim provagt jednodenni
vklady proti zgisobilym aktivam.

Minimalni rezervy jako dalSi nastroj monetarni pkyi, je zaloZzen na pozadavku ECB,
aby Gwrové instituce drzely nactech u narodnich centralnich bank minimalni rezervy
Kazda O¢rova instituce tak musi sloZzit dity podil z vkladi svych klientu na &et
narodni centralni banky. Tyto vklady se dirkratkodobou Urokovou sazbou. Stanoveni
kratkodobé urokové sazby je hlavnim cilem tohotstnage monetarni politiky.
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4 Ceska republika a p Fiprava na euro

Ceska republika vstoupila do Evropské unie dtks& 2004. Stalo se tak na zakiadv.
piistupové smlouvy, Smlouvy meztlenskymi staty Evropské unie a rov
pristupujicimi zemdmi. Po padu komunismu v roce 1989, vzniku samostegpubliky
v roce 1993, vstupem do NATO, takalala Ceska republika dalditeZity krok ve své
novodobé historii. ZavrSila tim svoji snahu vr&gtpo letech izolace &pdo Evropy. V
kvétnu 2004 nevstupovaldR do Evropské unie sama, ale spolu s dal$imi dstty,
hlavre ze stedni a vychodndasti Evropy.

4.1 Zavazek

JelikoZz si Zadn& z novych zemi nevyjednala trvalgjimku z (gasti na teti etag
hospodéské a minové unie, zavazala se takijmout spol€énou neénu euro. Tento
zavazek vychazi z Aktu o podminkackispupeni, ktery byl fipojen k jiz zmhované
pistupové smlouws Clanek 4 Aktu o fistoupeniiiké: ,Kazdy novyclensky stat se
Ucastni hospod&ké a rdinové unie ode dnefigtoupeni jaka‘lensky stat, na ktery se
vztahuje vyjimka, ve smysitanku 122 Smlouvy o ES€lanek 122 vyjasuje termin

» clenské staty, na které se vztahuje vyjimkisbu to staty, o kterych Rada rozhodla, ze
nesphuji nezbytné podminky profipeti spol&né neny. Nezbytné podminky jsou
vyjadieny hlaveé maastrichtskymi konvergénimi kritérii. Komise pedava zpravy
Ract ,0 pokroku dosazenérdlenskymi staty i plnéni jejich zavazk tykajicich se
uskuteérzovani hospodé&ké a rinové unie’ Zene, které si ped vstupem nevyjednali
trvalou vyjimku, maji zavazek k uskdteovani hospoddké a minové unie. VSechny
nové ¢clenské zerd se v podstétjiz Ucastni teti faze HMU, maji ale statusenskych
stati, na které se vztahuje vyjimka. Vyjimka je vSak grechodna. Trvalou vyjimku
ma udlenou pouze Velka Britanie a Dansko. Je tedy jerjejiah rozhodnuti, zda,
popipadt kdy vstoupi do eurozéony. Je vSak ¢e$edna zems, ktera se rozhodla
nevstoupit do eurozény. Svédsko si nevyjednaloldwaryjimku, je tedy ve stejné
pozici jako vSechny noveélenské staty. #sto neniclenem eurozony. Spornym
hlediskem je totias. Ve Smlou¥ neni utena zZadnaigsna doba, do kdy musi zém
euro gjmout. Kdy zeng vstoupi do eurozony je tedy jen v kompetenci dodyo
¢lenského statu a zavisi na dosazeném stupni koeweeg tedy na pémi
maastrichtskych kritérii. Proto gfaSvédsku forméakaneplnit rekteré podminky nutné
pro vstup do eurozény a ngstnit se tak HMU. Tento postuPeska republika
nezastava. Pro minulou vladni koalicitésto-levicova wele sCSSD) i pro sotasnou
vladni koalici (stedo-pravicova ¥ele s ODS) je zakladni ,euro-otazkou“ kdy a jakz ne
zda a pro. Ale ani na otazky tykajici se samotné podstata &y se neilo rozhodr
zapominat. Nahrazeni narodnémg spolénou evropskou gnou neni Zadnd makost.
Je to vyznamna udalost pro celou zemi. Tento krgknil byt podpden nejen
souhlasem &Siny politického spektra, ale hlaynefejnosti. Rijeti eura se nebude tykat
jen vybranych jedinig politika nebo ekonoriy, ale viech obyvatéleské republiky.

37



4.1.1 Kritika

Fakt, Ze se vede diskuze pouze nad formalni sttam@ (kdy a jak gijmout euro) se
vdem nelibi. Jednim z kritikEvropské unie a tedy i énové unie je preziderteské
republiky Vaclav Klaus a institut, ktery v roce B8alozil. Centrum pro ekonomiku a
politiku (dale téz CEP) je vzthvaci a vyzkumny institut (tzv. think tank), ktejiy
vydal rékolik publikaci, zansiujici se na otadzky spaleé neny. Ve svych publikacich
(nag. ,Euro dive ¢i pozcji) autori zohlediuji jak prinosy, tak nevyhody a rizika
spol&né neny. Je totiz pravda, Zefgdstavitele EWLasto velmi zdraziuji nesporné
vyhody gijeti eura a na nevyhody a rizikasto ,zapominaji“, nebo jim né&wuji
dostateény prostor. Tim vSak situaci nepomahaji. Spadentna obeca (tedy i euro)
mé& neoddiskutovatelné vyhody, na druhou stranu @irii jisté nevyhody a hlagn
piipadna rizika, ktera vzniknou v situaci, kdy se lsfltda nEna zavede
v nevyhovujicich podminkach. Kazda mince m& dirany, a ani euromince neni
vyjimkou.

4.1.2 Vyhody

Ani nejtvrdSi kritici eura nepopiraji nesporné vgligp které pinasi spoléna ntna
obecr, a tedy, které sebouipasi euro. Jde vSak o to, zda se vyhodjirogy jednotné
meény dokazi v aktualnich podminkach prosadit, zdaohuginosy jednorazové nebo
dlouhodobé, za jakou dobu se projevi, a htawda naklady a mozna rizika nejsatidi
nez mozné fnosy. V nasledujicim textu nebudou uvedeny vSechyinpdy eura, ale
jen ty nejdilezit¢jSi, kterymi ¢asto argumentuji samiigdstavitelé Evropské unie a
piiznivci spol€éné neny. Urité vyhody je &zké kvantifikovat, jelikoZ jsowasto
zprostedkované nebo soéasti dalSich finodi, které se navzajem daipiji.

I. Makroekonomicka stabilita
Zde je myslena hlawncenova stabilita. Diky cenové staldilje mozné vyuzivat
nizké a stabilni inféni prostedi. DalSim prvkem jefddnd a vyrovnana
rozpaitova politika, kterou ma na starosti Pakt stability ristu.
Makroekonomicka stabilitaifspiva k nizkym arokovym sazbam.

[I. Ochrana pied ménovymi vykyvy a pied ménovou krizi
Odstrarni menovych vykywi vaci hlavnim obchodnim partnian z eurozény je
nespornym faktem, porigeti eura by odpadli kursové ztraty i kursové gisk
Ceska republika je mala ot@né ekonomika, proto zde stale existuje nehdzpe
meénové krize. Pokud by émova krize nepostihla samotné euro, rizikénove
krize by bylo vstupem do eurozény odstiam (Jan&kova, 2003).

[ll. Podpora obchodu mezi zGastnénymi zemémi
Vysoké procento obchodnich stykmd CR pra¥ s Evropskou unii, vysoké
procento tvéi i obchod se zeémi eurozony. Pevny kurs by obchod festce
podpdil diky vylouceni kursové zrny vici hlavnim obchodnim partnim a je
pravdépodobné, Ze by stabilni amové prosiedi gilakalo dalSi zahratni
investory.
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IV. Snizeni transakinich nakladi
Velmi popularni argument profijeti eura. Zadné trans&ki naklady pi
obchodovani se zemmi eurozony, zadné poplatkyiwyméné pertz pro turisty
ze zemi eurozény. Nebude totiz nutné pentdeu neénit.

V. Transparentni prostiredi
Pfi jedné spoléné mené je velmi jednoduché zjistit cenovy rozdil a vybrat
levngjSi vyrobek z dané zein

VI. Euro jako druha svétova ména
Dolar je ve s¥t¢ paad cislo jedna, euro si vSak za dobu své existence
vybudovalo solidni a velmi stabilni pozici.

Toto je zakladni Wet vyhod vyplyvajici ze zavedeni jednotnény eura. Uvedené
vyhody zdiraznil i Joaquin Almunia (komiggro hospod&ké a monetarni politiky)ip
svém projevu v Praze v prosinci 2005. Stgpko Ize napadnout kazdou vyhodu, lze
zpochybnit kazdou nevyhodu. Hned prvni bod makroekacké stability je snadno
napadnutelny, hlawnaspektiadné a vyrovnané rozgtove politiky, s kterou jiz rélo
problémy rkolik zemi Wetne Némecka a Francie. Vymezeny rozpavy prostor jim
byl na dlouhé obdobiipis tésny a soustavné poruSovani Paktu si nakonec vyzadal
jeho reformu. Je vSak otazkou, zda je problém wuPalebo ve uli ho dodrzovat.
Castym pedpokladem je, Ze se zavedenim eura se velmi Wm@&$i fredpoklady pro
Ekonomicky fist je spiSe zprogtdkovanym finosem a to i@s eliminaci kursového
rizika, eliminaci kursové variability, nizkych arokych sazeb nebo dikytéi podpde
obchodu mezi zedmi eurozony. Nizky ekonomickyast zemi eurozony, ktery byl
v minulych letech &kolikrat mensi v porovnani s novyrlenskymi zemdmi, obyvatele
eurozény moc népswdcil.

Variabilita mEnového kursu mezi zefmi eurozony neexistuje. Euro ma stejnou
hodnotu jak ve Spatsku, tak v Nmecku jako kdekoliv jinde. AvSak existuje spousta
komodit, které se do Evropy dovazeji a jejich c@nu ¢asto vyjadeny v americkych
dolarech. Proto neni ochrange@ ménovymi vykyvy absolutni a nadppri zhodnocovani
eura Wi¢i dolaru dochazi ze ztr&tkonkurenceschopnosti evropskych vywvbzoa
americky trh. Na druhé stransilné euro Zasti omezuje stoupajici cenu ropy.

Nespornou vyhodou je podpora obchodnich viztdhdnesni dob je v Ceské republice
castym jevem posilujici koruna, ktera vSak tlumi @xpcoz @la obchodnikm a
podnikatelim ¢asto vrasky n&ele. Proto neni jistnahoda, Zze v kazdé zemi ma euro
nejwtsi podporu v obchodnich kruzich. Navic (eska republika mala a otena
ekonomika s nejtSim podilem dovozu i vyvozu se z&m Evropské unie, respektive
se zemimi eurozony. Poffijeti eura by se podil dovozu i vyvozuehdale zvySovat.

SniZzeni transakich naklad je sice dalSi nesporna vyhoda&asto vSak velmi
piecaiovana. Odhad sniZzeni nakiapro velké ekonomiky je asi jen 0,1 az 0, 2% HDP,
u malych otetenych ekonomik ale aZz o 0,9% HDP. Uspora trafisiak naklad je pro
kazdy stéat jin4, v zavilosti na vice faktorech.dmto ohledu by bylafjjpadna Gspora
transaknich naklad u Ceské republiky i neZ nap u Velké Britanie (Lacina a kol.,
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2007). Na druhé strénpo zavedeni euraimlou banky o zisky, ziskané&ide pra¢ za
transakni poplatky pi vymén¢ pavodni narodni riny za euro.

Transparentni progdi, které vznikne na Gzemi eurozény diky pouZzivepole&né
meny je dalSi pijemnou vyhodou jak pro obyvatelstvo, tak pro padielské subjekty.
Pro porovnani cen jiz neni nutné znat kurs dan& zepouhym pohledem oka Ize zjistit
rozdil. Pro Siroké spektrum obyvatel jsou grgposledni d¥ vyhody velmi dilezité,
neba’ se jich gimo tykaji. Ri cestovani po zemich eurozoény jiz nebude nutggitm
penize a ceny budou velmi snadno porovnatelné. &bl eurozony a podnikatelské
subjekty po zavedeni eura tak mohouéphyuzivat existencityi svobod — volného
pohybu zboZzi, sluzeb, kapitalu a osob.

4.1.3 Nevyhody, rizika a teorie optimalnichm  énovych z6n

Ztrata autonomni smové politiky je ¢asto uvadna jako jedina hlavni nevyhoda.
Nap‘iklad Joaquin Almunia,ipjiz zminéném prazském projevu z prosince 2005 mozné
rizika ani slovem nezminil. | to jeistod, pr@ je euro mnohymi tolik kritizovano. Neni
to ani tak euro, jako spiSe neochota veést hluis&udi. Kritika totiZz casto néik4 euru
tvrdé absolutni ne, jen poukazuje na problémy kajzkteré mohou nastat, pokud se
euro fFijme predcasre v nevyhovujicim prosedi.

Skoro kazda kritika eura je zaloZzena na znamé auane Teorii optimélnich &gnovych

z6n (déle jen Teorie). S touto Teorfi§el ekonom Robert A. Mundell v roce 1961, dale
ji rozvijelo mnoho ekonom nagiklad McKinnon (1963) nebo Kenen (1969).
V devadesatych letech R. A. Mundell doplnil svowiiieo dodatek, ktery pojednava o
mysSlenkach, které ho vedli k poznak a za¥rim z roku 1961. Nav uvadi argumenty
pro a proti vstupu do #&mové unie (vysledek pro versus proti nakonec dopadl
nerozhodw 17:17). Za analyzu optimalnichémovych zén ziskal v roce 1999 Nobelovu
cenu. Je paradoxni, Zze Teorie je uzivana Rl&vitiky, ale i pfiznivci eura. Sam Robert
A. Mundell se stal postupemiasu sympatizantem projektu HMU na evropském
kontinentu.

Velice zjednoduSenlze shrnout, Ze za optimalni¢novou zénu je povaZzovana zona
(oblast), ve které jsouimosy souvisejici se zavedenim jednotn&nynvysSi nez
naklady(Lacina a kol. 2007). Je to oblast, kterawysbkou mobilitu vyrobnich faktér
uvnité, navenek naopak imobilitu. Ze&m které tvaéi tuto oblast pak reaguji na
ekonomické Soky stejnym #gobem. Sok rize byt asymetricky nebo symetricky.
Asymetrickym Sokem je mySlena jakakoli udalost ghajost cen ropy), kterd bude mit
rozdilny ekonomicky dopad na jednotlivé zeavnitt ménové unie (nap v jedné zemi
doje k fistu agregatni poptavky, ve druhé k poklesu). Pokenlt postihne ufita
udalost stejnym Zjsobem, hovi se o Soku symetrickém. Hlavni problém pakc$pi

v politice centralni banky. Pokud jednotlivé zemvnitt ménové unie reaguji kazda
jinak, je nemozny &inny zasah centralni bankytiRBymetrickém Soku je naopak zasah
centrélni banky velice snadny, jelikoZ zasah budedwny pro vSechny. Takova oblast
by m¢la mit jednotnou nu (pogipact vice nmén se vzajemnym fixnim kursem) a&v
okoli pouzivat flexibilni kurs. Akoliv stale existuji Bkteré rozdilné nazory na

40



podminky¢i charakteristiky optimalni gnové zony (OMZ), ¥tSina autoit se shoduje
na jejich zakladnim wtu (Lacina a kol. 2007CNB 2006, Jan&ova 2003). Nkolik
jich bude uvedeno v nasledujicim textu.VSechny pio#égn (charakteristiky) OMZ
pocitaji se d¢éma zakladnimi faktory. Prvnim faktorem (faktem)zggata autonomni
meénové politiky (kursové a monetarni). Druhyniegpokladem je prawgpodobnost
vzniku asymetrického Soku.

a)

b)

d)

Sladénost hospoddskych cykli

Hospodéskym cyklem je mysSleno periodické kolisani ekondw@icaktivity
(méteno hlavié pomoci realného HDP), které je mozno systematinkgelovat
dlouhodobou trendovourikkou obsahujici cyklickou sloZzku. Pokud maji zem
tvorici ménovou unii sladny hospodegsky cyklus, snizuje se riziko vzniku
asymetrickych Sak a jakékoliv zasahy centralni banky (ta reagujeprianér
unie) ovlivni vSechny ze&nwvelmi podobnym zfisobem.

Podobnost ekonomické struktury

Pokud jsou si ekonomiky jednotlivych zemémové unie podobné ve struktu
tvorby HDP, pravdpodobnost vzniku asymetrického Soku je menSi. Domdth
strukturalni podobnosti je ale dlouhodoby procegrk mize byt podpien
odstragnim obchodnich bariér @stem obchodni provazanosti (Lacina a kol.,
2007).

Pravdépodobnost vzniku asymetrickych Sok

Pokud nejsou hospoitké cykly dostatné slacny, ekonomicka struktura je
rozdilna, existuje velké riziko, Ze zémménove unie zasahne ekonomicky Sok
(jev, udélost), ktery nebude mit stejné nasledtgjng dopad na vSechny zém
Tedy asymetricky Sok. V jedné zemiiae mit pozitivni, v druhé zemi negativni
dopad. V takovém fijppadt nemize centralni banka efekti¥ynzasahnout.
Adapta&ni mechanismy, které musi vyuzit zenpro svou ekonomickou
stabilizaci, jsou ochuzeny pr&vw monetarni a kursovou politiku. Fiskalni
politika je v eurozoé také zcasti omezena Paktem stability @stu. Proto je
nutné mit dalSi vhodné mechanismy, které umozbiltaci ekonomiky.
Faktorova mobilita

Jeden ze z&kladnichrqulpoklad spravného fungovani énové unie. R ztrag
meénoveé politiky je faktorova mobilitatdezitym adapténim mechanismemip
reakci na asymetrické Soky. Faktorovou mobiliturtwaobilita pracovnich sil a
mobilita kapitalu. Hlavnim problémem je mobilitaapovnich sil. Pokud dojde
v jedné ¢asti nenové unie k poklesu agregétni poptavky, firmy sré%oji
produkci, tim se snizi poptavka po pracovnich kilda z&ne fist
nezamdstnanost. V jiném regionu se naopak zvysi agregaipfavka. Migrace
obyvatel za praci do nepostizeného regiorimaoue unie pak ifspeje k mensi
celkové nezawstnanosti a postizend z&nuseti na socialni davkachCR
vykazuje velmi nizkou mobilitu pracovnich sil, spignobilitu. St&i se podivat
na propastné rozdily mezi nezé&tanosti v jednotlivych regionech. Pokud neni
ochota nebo nejsou vytiené podminky pro &hovani obyvatel za praci
v samotné&’R, nelze péitat s lepsim stavemiwi EU. Casto je za vzor faktorové
mobility poukazovano na USA.

Oproti USA vSak v Evrop existuje rkolik bariér, které brani podobnému
rozvoji. Je to obeaeh znama jazykova bariéra, rozdilné kulturni a social
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f)

g)

zvyklosti, stale vysoké naklady spojené sefmou bydlis¢ a hledani nového
pracovniho mista, a v neposledat Stdré socialni davky, které dostéme
nemotivuji obyvatelstvo. &které gekazky z@sobuje sama EU.iBdstavitelé
jednotlivych statl zavedli pro nov&lenské zem tzv. prechodna obdobi pro
volny pohyb pracovnik s€Zujici moznost shovat se za praci doétginy
starych¢lenskych zemi. Dlouhodobéa nez&tmanost (absence zéstnani po
dobu minimal@ dvanacti nisial jako definice Mezinarodni organizace prace)
nebo nezawstnanost utitych skupin (mladi otané bez praxe nebo @né
preddichodového #ku) jsou typické pro &Sinu zemi EU. Malo pruzny trh
prace je obvykle spojovan s vySSi dlouhodobou néstaamosti a vysokymi
regionalnimi  rozdily v mieé nezamstnanosti. Zatimco dlouhodoba
nezardstnanost poukazuje na vysokou strukturalni sloZzkmam#stnanosti,
regionalni rozdily v neza#stnanosti mohou souviset s nizkou regionalni
mobilitou pracovni sily uvadi analyza®NB (2006). S mobilitou pracovnich sil
nelze v Evrop pcitat jako s dinnym mechanismem pro vyrovnavaristedki
asymetrickych Sak

Pruznost cen a mezd

Flexibilni trh prace se kroénzminované mobility pracovnich sil vyzdaje
flexibilitou realnych mezd (nominélni mzdai&eéna o inflaci). Pokud jsou
nominalni mzdy a ceny rigidni smem dofi, je obtizné rychle reagovat na
aktualni ekonomickou situaci, hlavpak v obdobi zvySujici se nezéstanosti.
Pokud by se tedy jako v jiz zitdvaném pikladu snizila agregatni poptavka
v jednom regionu ®nové unie, poptavka firem pro pracovnich silach eébud
mensi. Firmy budou muset dupropousit zaméstnance nebo jim na dité
obdobi snizit realné mzdy. Pokud jsou vSak mzdyusdra rigidni srrem doti
nastava problém.

Fiskalni politika

Po ijeti eura ztraci zeenvlastni nénovou politiku, fiskélni astava stale
v kompetenci jednotlivych stiat Urcité omezeni fedstavuje Pakt stability a
rastu s kritériem viejného deficitu, ktery nesmirgkratit 3% HDP. Obecé je
vSak na aktivni fiskalni politiku nahlizeno velmegmisticky s ohledem na
vhodné a mozné pouziti i u velmi vygch stafi. A to hlavreé diky tomu, Ze
vladou planované opani fiskalni politiky zainaji obvykle msobit pozdji
(vlivem raznych zpozdni), casto v okamziku, kdy jiz dity ekonomicky Sok
doznivda CNB, 2006). Pesto by mila mit kazda zeth uritou rezervu
VvV rozpatu, z které by mohlaerpat @i vzniku problému.

Fiskalni a politicka integrace

Pokud by zem ménové unie vykazovali nesladost cykh, ¢asté asymetrické
Soky

a zadny z adaptaich mechanisfhby nebyl dostat®é Gcinny, je tu moznost
vytvoieni €sngjSi fiskalni integrace. Ta by mohla byt vytena na zaklad
fiskalnich transfar ze spoléného rozpotu, které by umafovali prerozdlovani
financnich prostedki do postizenych oblasti. To by prapddobr vyZzadovalo
hlubSi politickou integraci (nd@pvytvoreni federace). K tomuti®Seni prozatim
Evropska unie nestiuje, problémem je jiz stavajici navrh spwié euroustavy.
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Pfinosy z ndnové unie budou pro zenvyssi nez naklady tehdy, pokud budou jejich
hospodéské cykly dostatné sladny a centralni banka bude moc prodtagloSnou
efektivni politiku. Pokud slaghost hospodd&kych cykti neni na dostateé arovni, neni
lehké ji v kratkodobéntasovém horizontu zajistit. Proto je nutna existeaganych
adapténich mechanisiin (nag. mobilita pracovnich sil), v ndhradza monetarni a
kursovou politiku. Jako dalSi moznost je vyiewoi fiskalni unie, kterd by umoznila
pierozctlovani transfek do zemi, které byly vystaveny asymetrickym &uok Rizni
autai se neshoduji na tom, zda je eurozéna OMZ nebé Neqr. Lacina a kol. (2007)
piedpoklada, Zze séasna eurozona (bez Slovinska) je optimalghova zona. Podle
Macha (2003) jednozieé neni. Lze wbec na tuto otazku odp&¥ jednoznané a
spravre? V potaz je nutné brat velké mnozstvi fakigpodminek, souvislosti a také
fakt, Ze teorie je stale jen teorie. VysledKynmych analyz prokazali dobré vysledky
slacgnosti hospod&kych cykli jadra eurozony, hlaen ve vztahu Nmecka

s Nizozemim, Lucemburskem a Rakouskem, sluSnychdiadbsahli i Velka Britanie,
Finsko, Svédsko a Belgie (Lacina a kol., 200%toPh Velka Britanie ani Svédsko
nejsou ¢leny eurozény. Pokud jde o adapth mechanismy, trh prace neni mozné
povazovat za dostate flexibilni. Vyhodnoceni #kterych podminek a charakteristik
OMZ s ohledem n&eskou republiku a eurozénu se nachézi dale v textu.

4.2 Prvni kroky k euru

Za prvni dilezity dokument lze povazovat Strategifistoupeni Ceské republiky

k eurozo, coz je spolkny dokument viadyCR a Ceské néarodni banky. Dokument
poskytoval zakladni seznameni s otazkou euroz@weagzek, vyhody, nevyhody, fmi
maastrichtskych kritérii), nevyhodnotil vstup do MRI v roce 2004 jako mozny a
pravdEpodobny vstup do eurozény bytgapokladan v horizontu let 2009-2010. Prvni
vyznamny krok sirem k euru tinila Ceskéa republikaizzenim Narodni koordirai
skupiny pro zavedeni euraCR, coZ je meziresortni koorditd skupina v gesci
Ministerstva financCR. ,Jejimi hlavnimi Gkoly je piprava Narodniho planu zavedeni
eura VCR, piprava komunikani strategie a koordinace celého procesu zauaeura

v Cesku®, uvadi Ministerstvo financi. Narodni koordn@ skupina byla #zena
usnesenim vlady. 1510 ze dne 23. listopadu 2005, kterym VI&dR schvalila
Institucionalni zaji&ni prijeti eura VCR. Jako Narodni koordinator byl tehdejsi vliadou
zvolen Tomas Prouza, kteréhoitchodem nové viady nahradil v listopadu 2006 Petr
Oc¢ko. Novym fedsedou koordirgai skupiny a narodnim koordinatorem zavedeni eura
v CR byl powten vliadou dne 28.03.2007 @ith Dédek Hlavnim tkolem skupiny bylo
vypracovat Narodni plan. Prvni podminka pro vypvacd Narodniho planu bylo
zvoleni scéni zavedeni euraGR.

4.2.1 Volba scéné fe zavedeni eura v Ceské republice

Euro bylo poprvé zavedeno ve dvou fazich. Nejprvece 1999 Recko v roce 2001)
v bezhotovostni forg v roce 2002 byly uvedeny do &tu bankovky a mince. &oliv
bylo zavedeni hodnoceno jako &Spé, tileté gechodné obdobi mezi zavedenim
bezhotovostni a hotovostni formy eura bylo @éem® za zbytné dlouhé. Tato
hodnoceni vedla k tomu, Ze naprostéSina novychélenskych zemi uvazuje o jiném
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scéndi zavedeni eura. Situace novydlenskych zemi je totiz velice odliSna od situaci
na konci devadeséatych let. Tehdgmava unie teprve vznikala, muselo se proto dbéat
zvySené opatrnosti. DalSi rozdil je i vgo zemi, které budou do émové unie
vstupovat. V roce 2002 fimlo euro spoléené 11 zemi. Spolay vstup novych
¢lenskych zemi se jiz konat nebude, kazda&buode vstupovat do eurozony podle své
individuélni gipravenosti, bez ohledu na ostatni. Proto blldska republik&erpat ze
zkuSenosti novycltlenskych zemi, které stihnou vstoupit do eurozéhyedTo se
zatim podélo jen Slovinsku, v fistim roce by se vSakdink eurozor pripojit Malta a
Kypr, a hlavig v roce 2009 Slovensko. Né&Zska republika euroffme, paset ¢lent
eurozony vyraz&vzroste, o zkuSenosti z jinych zemi nebude rozéoduoize.

Celkow existuji ¥i mozné scérié zavedeni eura, které jsou &asti sekundarniho
prava EU. Konkréth je to naizeni ¢.974/98 o zavedeni eura, které bylo¢mimo
nafizenimi ¢. 2596/2000 (zavedeni euraRecku) a¢. 2169/2005 (stanoveni nové
moznosti pechodu na euro). Celk®ysou mozné nasledujici scéa&avedeni eura:

e Scénd& s vyuzitim pifechodného obdob{tzv.madridsky scérif

V devadesatych letech jediny existujici s@endery byl pouzit pro prvnich dvanact
zemi, které vstoupily do eurozoény. Euro je tieje zavedeno v bezhotovostni farm
narodni ndna je podjednotkou eura. Je stanovebecipodné obdobi, jehoz délka by
meéla byt maximalg t&éi roky. Béhem pFechodného obdobi neni euro oficiadlnim
platidlem.V bezhotovostnim styku seube pouZiva euro i narodni ¢ma. Po
pirechodném obdobi se do &l dostdvaji euromince a eurobankovky @vquni
narodni néna se postupnstahuje z okhu.

* Scénd& bez vyuziti prechodného obdobi, tzv. ,velkyitesk” (,Big Bang")
Scénd, ktery paita se zavedenim bezhotovostni i hotovostni forarg & jedertasovy
okamzik, bez Zadnéhoigrhodného obdobi. Tento postup sice zatim vyu&lo |
Slovinsko, ale je obe¢mpovazovano za nejvhogsi feSeni.

e Scénd& s vyuzitim ,obdobi prechodného zruseni* (Phasing-Out)
Je mozné ho pouzit pouzéi pouziti scénge velkého itesku, nelze jej kombinovat
s prechodnym obdobim. Rtia se zavedenim bezhotovostni a hotovostni foromg e
v jedenc¢asovy okamzik, ale po dobu maximéliednoho roku Ize pouZzivat vybrané
pravni nastroje vyjd@né stale v narodnidné. Pravnimi nastroji se mini niafaktury,
actenky, smlouvy a jiné. Jejich vymezeni by muselbdmieasti narodni legislativy. O
tomto scéné uvazuje Malta.

Narodni koordinéni skupina po analyze vSech moznosti vyhodnotka jeejvhodwjsi
feSeni scérfabez vyuziti pechodného obdobi, tzv. ,velkyesk”. Pro volbu tohoto
scénde se piklonila i Ceskd narodni banka. Pro volbu tohoto stenBarodni
koordinani skupina argumentovala nasledévn

» odpada riziko nedokonalé koordinace vice akcppstupném zavédi
nove neny

» odbornici i véejnost si budouddomi nezvratnosti procesu i odgawosti
za jeho piibéh, nebude vytv&n dalSias pro spekulace
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» v oblasti legislativy existuje nejvyssi mira prayieioty

» pri volbé scénée ,velky ttesk” muze byt cely proces zavrSen v ramci
jednoho volebniho obdobi vlady, ktera bude rozhatigak o scénd tak
datu grijeti eura, a také schvalovatigiuSny narodni plan

* bezhotovostni i hotovostni platebni styk jiz v etdist&€né probiha

Scéné& ma i jisté rizika. Hlavni nevyhoda sfiea v ¢asové narénosti grechodu na
jednotnou minu v jeden rozhodny okamzik. S tim budou spojengokg naroky na
zvladnuti celého procesu a bude nutidsleddné koordinace. Obavam z n#vosti Ize
vSak pedejit dikladnou pipravou, ktera se nesmi zanedbat. Képdwm NKS se
pripojilo i Ministerstvo financi, které scéhgvelkého tesku“ jednoznéné preferuje.
Vypracovany scérigak schvalila viIad&R 25.iijna 2006.

4.2.2 Narodni plan pro zavedeni eura

Zpracovani scérté pro zavedeni eura bylilézity krok pro zhotoveni Narodniho planu,
.velkého tesku”. Prace na Planu zapada v unoru 2006. Na Urovni resibrzapojenych
do ¢innosti Narodni koordirti skupiny byl schvélen 21.0nora 2007 a 11. dul®Gy 2
byl schvélen vliado€R. V oficialnim dokumentu se uvadi, 2darodni plan zavedeni
eura vCeské republice f@dstavuje dokument, ve kterém je obsazen plantjedgeh
technickych, organizmich a legislativnich krak jeZz je nezbytné uskdigt pro
bezproblémové a u&iné zavedeni eurateské republice” Proto se Narodnimu planu
tento text nebudeénovat podrobdi, jelikoz feSi hlave formalni stranku &ci. Pokud
by sec¢ten& chgl stimto dokumentem seznamit podréjanje volné dostupny na
internetovych strankach Ministerstva fina@ neboCeské narodni banky.

4.2.3 Termin p Fijeti eura

Ceska republika patala od obdobi vstupu do EU #jetim eura v horizontu let 2009-
2010 (pravdpodobny termin uvedeny ve Strategitispoupeni Ceské republiky
k eurozér, 2003). Postupensiasu se termin 2010 stal v podstaficialnim terminem.
Kdyz se vSak vlada rozhodla nevstoupit do ERM Itoee 2007, kuli neplnénim
konvergenich kritérii, termin padl. Novy termin zatim nguvreé stanoven, &oliv
secasto mluvi o roku 2012. Tento termin by gegstavoval i satasny ministr financi
Miroslav Kalousek. Premiér Mirek Topolanek chcetvéiskuzi na toto téma az po
schvéleni reforem, které umozni splnit maastrichtsktéria. Ceska republika tedy vi
jak zavede euro, ale nevi kdy. Jak stanovit sprdgmain pro zavedeni eura? Je lepSi
diive nebo pozgi? V prvni fak je nutné splnit maastrichtska kritéria, @& se vlada
CR rozhodne pro jakykoliv termin. Ty, ¢ajsou &asto kritizovany za svoji
nedostaténost, jsou ptad zakladni podminkou pro vstup do eurozony. Jadkbat, Ze
kritéria by nendla byt plrena jen kwili euru, ale hlava kviali dobrému stavu celé
ekonomiky. Je vSak spousta dalSich faktdteré by ndly byt brany v potaz. Euro by
melo byt pijato tehdy aZz bude pravdodobné, Ze inosy ze spoliné neny prevazi
néaklady. Ceska republika by rozhodmentla kvali rychlému gijeti eura riskovat
mozné problémy a rizika.
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4.2.4 Konvergen €ni program

Aktualizovanou podobuseského konvergeéniho programu viada'R schvalila 12.
biezna 2007. Program byl poprvé vypracovan vthw roku 2004, $ vstupuCR do

Evropské unie. Od té doby se kazdwkbaktualizuje. Povinnost pravideémiedkladat
konvergekini programy ma zaklad ve Smlaug zaloZzeni ES a v Paktu stabilitytestu,

jako sowdédst mnohostranného dohledu s cilewwas pedejit vzniku nadennych

schodk ve'ejnych financi a posilit dohled nad hospgglkymi politikami a jejich
koordinaci“, jak uvadi Smlouva. Program pak na zakladodnoceni Komise
piezkouma Rada. Konvergar program by rd podle Paktu stability aastu

poskytovat hlavé informace, které v tétéasti budou uvedeny a zvyrazy kurzivou
spol&né s udaji o jejich stavu v aktualizovaném Konvergém programu (2007).
Jelikoz jsou pouzity Udaje jen z toho dokumentlhuawu u kazdého bodu uwvdny

citace.

o stedredoby rozpetovy cil, cestu k postupnému dosazeni tohoto @lkoeého
prebytku/schodku vejnych financi a ¢&ekavanou tendenci miry celkového
verejného dluhu; gedredobé cile rnové politiky; vztahéchto cili ke stabilie cen
a snmennych kurz

= (Ceska republika ma stanovenyestrtdoby rozpétovy cil -1,0% HDP, ktery by
meél byt dosazitelny v roce 2013. Tohoto cile bg¢lonbyt dosazeno pomoci
posileni ulohy rezimu fiskalniho cileni, obnovelivéryhodnosti zavaznych
vydajovych rama, reformy systér dichodového zabezpeni a zdravotnictvi a
piedpokladu udrZzovani stalého tempa sniZzovani defi€ib se tye celkového
verejného dluhu, fedpoklada se mirny nigst do roku 2009. Zaipdpokladu
naplréni konsolid&ni strategie uvedeného v KP, bylnpo roce 2009 deficit
poklesnout.

* M¢enova politika usiluje hlawh o udrzeni nizkého a stabilnihé@stu cenoveé
hladiny. Od ledna 2006 je infiai cil definovan jako mezitmi prirastek CPI ve
vySi 3 % s maximalni odchylkou jednoho procentriibbdu na ob strany. Tento
cil se sice da plnit, ale z dvodu budouciho vstupu zénmdo eurozény, bude
potreba snizitifiprocentni infl&ni cilovou Grové, kvili potrebé bezpeéného a
dlouhodobého pkni konvergetniho kritéria cenové stability. Pro vyvégske
ekonomiky je dlezité stabilni nizkoinfleni prostedi a vyvoj mezd odpovidajici
rovnovaznému zhodnocovani realnéhaisneého kurzu. U kursdeské koruny
se [fedpoklada pokrsovani dlouhodobé tendence realného zhodnoceni.

o hlavni progndzy ¢ekavanéeho hospo#igkého vyvoje addezitych ekonomickych
promennych vztahujicich se k @i konvergetniho programu, jako jsou yejné
investeni vydaje, fist realného hrubého domaciho produktu (HDP), &manost a
inflace

= (Ceskéa republika dosahuje velmi slunych vystegkekonomickém istu jiz
n¢kolik obdobi za sebou. Mezitni rist ceské ekonomiky v prvnim pololeti
2006 dosahl hodnoty 6,6 %.

46



Primérné ra@&ni mira inflace na bazi HIC&nila 1,6 % v roce 2005. V roce 2006
doSlo k mirnému zvySeni inflace, které bylougpbeno hlavé rastem cen
energii a potravin. Mezitmi mira inflace na bazi HICP dosahla #iza006
vyse 2,2%.

Zamestnanost se jiz kolik let zvySuje, ve druhéndtvrtleti dosahl jeji st
1,6 %. Pokud se sniZuje mira nezatnanosti, tento jev je #ipoben hlavé
cyklickym vyvojem, zlepSenim charakteristik trhuape jen velmi omezeén
Neustéale existuji problémy, které se projevuji luéiregionélni dispagta v
neklesajici dlouhodobé nezéstnanosti. Fcinou je nizka profesni a regionalni
pracovni mobilita, mala motivace nizkgmovych skupin k aktivnhimu
vyhledavani prace a rigidita pracovnich kontiaké dobu neditou.

0 podrobné a kvantitativni vyhodnocerfijimanych nebo navrhovanych rozpavych
opateeni a jinych opaeni hospodéské politiky k dosazeni il programu,
obsahujici podrobnou analyzu nakiada pfinos: vyznamnych strukturalnich
reforem ginasejicich pimé dlouhodobé Uspory nakiadwetre Uspor dosazenych
zvySenim potencialnihdstu

Strukturalni reformy jsou v séasné dobv CR ve stadiu Gvah a diskusi a jejich
podoba bude pkzavisla na politickém rozhodnuti, které zatim rnelhginéno.
Jejich makroekonomické dopady proto neni mozné tifilamvat a zahrnout je
tak do KP.

o0 rozbor otazky, jak by zny hlavnich hospodékych pedpoklad ovlivnily stav
rozpa’tu a dluhu

Optimisticky scénAKP pciita s pozvolnym poklesem ceny ropy. Firmam se
tudiz snizi jejich vyrobni naklady, coz se pozitiymojevi v niz§i dynamice cen,
ale zarove i v nepatrném roz&ni ziskovych marzi. Dostavi se vySastr
zahranéni poptavky, dojde kiistu objemu exportu a tim ijmyslové aktivity.
VySSi dynamika exportu vSak bude spojena s vyS$amikou importu, celkovy
efekt tim budetastén¢ redukovan. Bude vyvolana vysSi poptavka po pici,
diky nizSim cenam surovin a zaraveizSi dynamice zahrafmich cen Ize
piedpokladat pozitivni vyvoj cen a mezd. Je také roakiekavat nizSi arokové
sazby. Vladni dluh by pak v roce 2009 dosahoval ®1-H{DP oproti zakladnimu
scéndi, ktery paita s dluhem ve vysi 32,2% HDP. VIadni deficit byoee 2009
dosahoval 2,9% HDP oproti deficitu 3,2% HDP wsré&n v zakladnim scéfia

Pesimisticky scérfdKP naopak p&itd se zvySovanim ceny ropy. Na tendstr
bude mala, otéena a surovinayzavisla ekonomika reagovat zhorSeningjsn
nerovnovahy. Dojde ke zvySeni firemnich naklaa nasledé k zvySenému
cenovému dopadu na spethitele i odBratele. Druhotnym faktorem pak bude
nizSi zahrardini poptavka atst zahraninich cen. Dojde k oslabeni exportu, k
nizsi dynamice HDP, kustu dovoznich cen a celkovémustu vyrobnich
nakladi. Centralni banka budglit inflacnim tlakim pomoci zvySené Urokové
sazby na ukor podpory hospdsiéého tistu. NizSi ekonomicka aktivita povede
k niZSi poptavce po praci a stoupne mira nésamanosti. Tento scéhaede ke

a7



zhorSeni stavu ¥ejnych financich, kdy vladni dluh bude v roce 2@@3ahovat
33,3% HDP a vladni deficit se zvysi na -3,5% HDP.

0 popiipac® divody pro odchylku od pozadované cesty k postupnéosazeni
stredredobého rozpétového cile

» V diasledku pedvolebniho obdobi doSlo k v roce 2006 k uwninfiskalni
politiky a navzdory dobrému ekonomickémistu se v roce 2007-2008 neptida
splnit trajektorii snizovani nadkmého deficitu, jak bylo dopoteno Radou a
jak bylo stanoveno v minulém konvergeim programu. Dojde k @asnému
pieruSeni konsolidmi strategie a ke zpo&di na cest k dosazeni
stredrédobého rozpétového cile.

Vlada gidala do konvergemiho programu své programové prohlaseni, ve ktesém
zavazujeiesit sodasnou tizivou situaci wejnych financi vCeské republice. Vlada
pocitd se snizovanim socialnich vydlajzménou struktury v oblasti mandatornich
vydaji, zavedenim jednotné sazby dan prijma u fyzickych i pravnickych osob.
Hlavni prioritou je zahajeni tdhodové reformy a reformy zdravotnictvi. Otazkoak/s
je, zda se ny¥)Si vlad podai prosadit vSechny planované reformy a v jakémabuas
Od paéatku se na reformu snési kritika ze v3é¢ald. Od ®gkterych ekonomickych
analytiki je jim vSak vyitana pilis mala ambiciéznost (n&pv oblasti vydajovych
Skrtii), opozice naopak vadi radikalnogkterych kroki. Faktem je, Ze i kdyby doSlo ke
schvéleni reforem,istane objem socialnich vydayyssi nez v roce 2006. Velicg&zké
bude zmény prosadit v dsledku velmi vyrovnanému rozloZeni politickych sil
Poslanecké smovre CR. Vlada se navic zavazala k odstoupeni, pokudrmsfo
neprosadi. | takova situacdiae nastat a jistby neginesla politickou ani ekonomickou
stabilitu.

Aktualizovany Konvergeini program byl v kétnu 2007 vyhodnocen Komisi. N&jgi
vytky smetovaly k verejnym financim. Na jedné strasice Komise konstatovala, Ze za
rok 2006 byl deficit mensi nez sévyodne predpokladalo. Dokonce séste veSel do
tiéiprocentni referami hodnoty. Na druhou stranu upoigje, Ze v roce 2007 ma deficit
podle Konvergetniho programu ot vzrast nad referetni hodnotu, a to dokonce na
hodnotu 4% HDP,, V porovnani s pedchozi aktualizaci, novy program posunuje
planovanou redukci deficitu pod refeten hodnotu 3% HDP o nejmérmva roky..."
uvadi Evropska komis@007). Stedrédoby rozpdtovy cil se také posune, tentokrat o
jeden rok. V roce 2013 bydhdeficit dosahovat 1% HDP. V z&wu Komise shrnuje, ze
ackoliv bylo dosazeno velmi slusného ekonomickélmsiu, ktery pomohl sttat deficit

v roce 2006 pod referéni hodnotu, stefh doSlo k posunuti korekce nadmého
deficitu. Jiz v roce 2004 totiz Rada dop@la korekci nadmirného deficitu tak, aby
nejpozdaiji v roce 2008 jiz nefekratil 3% HDP. To bylo jest v roce 2006 povazovano
za realné. Komise tedy dopdétje Rad, aby konstatovala, Z€eské republika ifjala
neadekvatni opsni ke konsolidaci svého rozfiového deficitu a vyzyv&R aby:

» ,zamezila zhorSeni stavu rozfia v roce 2007 a zajistilarps\dcivou a trvalou
korekci nadrdrného rozpétového schodku, a to nejpe@fdio roku 2008;

» prezkoumala sloZeni kgnych vydaj a snizila procento mandatornich vydaj
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e vzhledem k planovanému #atu vydaj souvisejicich se starnutim populace
provedla nezbytné reformy svého penzijniho a zdndvo systému a zlepsSila tak
dlouhodobou udrzitelnost svych/egych financi“ (Evropska komise, 2007c¢)

Kritika Komise nikoho WCR negtekvapila, vlada ji povazuje za objektivni a prawdiv

Tlak a kritika Evropské komise by totiz mohli pomgowasné viad k prosazeni své
reformy, kterd se zatim r&&f velké popularity. DalSimidodem, pr¢ viada s kritikou

souhlasi je fakt, Ze Komise v podsthtitizuje predchozi vadu, kterou ved@sSSD.

4.3 Vyhodnoceni konvergen ¢nich kritérii

Jak jiz bylo rkolikrat zmiréno, pro vstup do eurozény je pelba dosdhnout vysokého
stupré udrzitelné hospodaké konvergence. Tato konvergence je vigad pomoci
maastrichtskych kritérii. Pro vstup je dale nuth&itelnost vnitrostatnich pravnich
piedpisi se Smlouvou o zaloZeni Evropského spatestvi, ¥etnd zajiSeni pravni
integrace narodni centralni banky do Eurosystémuhodnoceni konvergénich
kritérii provadi Evropska komise ve své pravidetpéaw jednou za dva roky nebo na
Z&dostc¢lenského statu. Informativni vyhodnoceni provadidaaainé i Ministerstvo
financiCR.

4.3.1 Vyhodnoceni pIn éni maastrichtskych konvergen  €nich kritérii a
stupn é ekonomické slad énosti CR s eurozénou

Vyhodnoceni maastrichtskych kritérii (dale jen Vghoceni) je spotany dokument
Ministerstva financi @ eské narodni banky. Tento dokument je od vsiiBudo EU
vypracovavan kazdy rok. Vlada schvalila poslednizv@5iijna 2006. Nad ramec
formalnich kritérii je vyhodnocovan sgasny stupg ekonomické slathosti CR s
eurozonou. Posledni dokument navic obsahoval zadagorieni Ministerstva financi
aCNB vlad CR, ,aby Ceské republika neusilovala o vstup do mechanismM BR/
pribéhu roku 2007¢ CNB, 2006) Toto dopordeni vychazelo ze zéw, Ze Ceska
republika neni schopna po dvou letech od vstupu ERM Il plnit vSechny
konvergeiini kritéria. Vlada toto dopoteni vzala na &domi aceska koruna neni
souasti ERM 1.

4.3.2 Konvergen €ni zpravy Evropské komise a ECB

Komise a Evropska centralni banka (ECB) vypracojgwavidelrt kazdé dva roky
nebo na zZadosiienského statu Konvergém zpravu. Ta je nasledo¥mpiedana Ratl
Po konzultaci s Evropskym parlamentem a projednaniRad na Grovni hlav stét
nebo pedsed vlad, rozhoduje dle navrhu Komise, kteflgnsky stat spluje nezbytné
podminky na zakladkonvergeginich kritérii. Pokud jsou vSechny podminky sjpiy,
je mozné zruSit dotypému statu fechodnou vyjimku neiasti na teti etag HMU. V
roce 2006 byly vypracovany #vKonvergewni zpravy. Prvni na Zadost Litvy a
Slovinska v k¥tnu, druha zprava v prosinci v ramci pravidelnéheoudetého
hodnoceni pro ostatnich dg¥lenskych stét (osm novychilenskych stédt a Svédsko),
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které maji udlenou gechodnou vyjimkou. V fipact Slovinska se dafo k zawram,
Ze je mozné aby byla zruSena vyjimka a ve Slovirskwod ledna 2007 plati eurem.
Litva nesplnila infl&ni kritérium, proto bude musetigwstup do eurozony odlozit.

4.3.3 PInéni konvergen énich kritéria Ceskou republikou

JelikoZ byly oba dva dokumenty (ECB a Ministersfivanci CR spolu SCNB) vydany
v podstat ve stejnéntasovem obdobi (&vrtleti 2006), nasledujici text o vyhodnoceni
pInéni kritérii bude vychazet mimo jiné z obou z#riich dokumerit.

4.3.3.1 Kritérium cenové stability

Clanek 121 odst. 1 prvni odrazka Smlouvy o zaloZE®idefinuje kritérium cenové
stability jako,dosazeni vysokého stupeenové stability patrného z miry inflace, ktera
se blizi mie inflace nejvySerit clenskych stét, jeZz dosahly v oblasti cenové stability
nejlepSich vysledk. Clanek 1 Protokolu o kritériich konvergence wthvje
podrobréji vyznam tohoto kritéria. Uvadi, Zeclensky stat vykazuje dlouhodob
udrzitelnou cenovou stabilitu a fmérnou miru inflace @¥enou v pitbehu jednoho
roku p'ed provedenym S@&nim, jeZ nefekra‘uje o vice nez 1,5 procentniho bodu miru
inflace nejvySert clenskych stak, které v oblasti cenové stability dosahly nejlepsi
vysledk. Inflace se r¥i pomoci indexu spgbitelskych cen na srovnatelném zaklad
prihlédnutim k rozdilnému vymezeni pdpjednotlivychilenskych statech”

Pokud se jedna gpramernou miru inflace m¥enou v pitbehu jednoho roku fed
provedenym Sggnim“, tato mira inflace se vypt@ava jako pirastek posledniho
dostupného 12psicniho paméru harmonizovaného indexu spatbitelskych cen
(HICP) oproti gredchozimu 12&sicnimu p&iméru.

Tabulka 2Mira inflace v CR (HICP)

2001 2002 2003 2004 2005 2006
Primér 3 zemi EU s nejnizsi inflaci 1,7 1,4 1,2 0,7 1,01,3
Refererni hodnota (. + 1,5 p.b.) 3,2 2,9 2,7 2,2 2,5 2,8
CR 45 14 01 26 16 21

Zdroje: Eurostat (2007a); MF CR (2007).

Ceska republika v s@asné dob pini kritérium cenové stability. Wité komplikace
mohou nastat v budoucim obdoBéska narodni banka ve svém vyhledu na roky 2007
a 2008 peoita s inflaci pekratujici 3 %, coz by skoro jistznamenalo nedodrzeni
kritérii. Na inflaci by hlavd mohl pisobit fist cen potravin a energti ptipadné
proinflacni Soky, jako zvySeni spebnich dani. Podobnsituaci vidi ve svych
prognézach OECRI Mezinarodni nénovy fond. Naproti tomu progndza Ministerstva
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financi gedpoklada budouci vyvoj inflace vice optimistickgy v nasledujicich dvou
letech nepekrati 2,6%.

Tabulka 3Mira inflace v CR - prognéza

20072008 2009
Ministerstvo financCR | 2,6 2,5/ 2,5
OECD 3,7 - -

Mezinarodni mnovy fond 3,3 | 3,0| -

Evropska komise 27 29 -
Zdroje: ECB (2006); MF CR (2006).

Na kritérium cenové stability je peta davat velky pozor. Toto kritérium bylo velmi
piisné posuzovano i vyhodnocovani konvergenich kritérii na Zadost Litvy v k¥nu
2006. Inflace dosaZzena v L#vpiekraiovala o 0,1 procentniho bodu refahen
hodnotu.Cesky prezident Vaclav Klaus, ktery sice néthbzebirat pipravenostdi
potencionalni finos Litvy pro eurozonu, oztid jednu desetinu procenta inflace za
obvyklou statistickou chybu &eni miry inflace a vyjéidl pochopeni nad zklaménim
Litvy. Zacali se ozyvat kritické hlasy o rovném zachazeninv&emi staty. Kritici
narazeli na ptitek formovani rnové unie, kdy &které staty nespbvaly vSechny
konvergedni kritéria a pozdi i na piiklad Recka, které udavalo z&mé chybné
ekonomické vysledky, aby se dostalo do eurozénisilatika se snesla na interpretaci
kritéria cenové stability. Vytykalo se, Ze refaten mira inflace se vypdtava s
vysledky zemi, které nejsodleny eurozéony. V roce 2006 di nejnizSi inflaci ve
Finsku, Svédsku a Polskutitem Svédsko ani Polsko nejsd@leny eurozony. Mira
inflace v eurozéé v té dol dosahovala 2,3%. Pokud by se reférénmira inflace
stanovila na zaklad nejnizSi miry inflace it c¢lenskych stéteurozony, Litva by
kritérium splnila. V dob kdy se kritérium cenové stability definovalo, euro
neexistovalo, tedy ani zadna eurozona. Proto jekég Ze se Smlouva odvolava na
nejnizsi miru inflace ze vSectenskych zemi EU. | proto se ozvaly hlasy pro mazno
zménu tohoto kritéria. Litva spolu €eskou republikou, Slovenskem, Marskem a
Polskem vydali spot@é prohlaSeni, ve kterém pozZadovali, aby imfi&kritérium lépe
odradzelo ekonomickou dynamiku v réede Unii" a vyzvali Komisi a ECB, aby
.provedly hloubkovou analyzu za#enou i na to, jak brat v Gvahu rychlyist
ekonomik a zaroverespektovat ustanoveni smlurato iniciativa vSak nebyla U&na.
Komise tim dala jaghnajevo, Ze zadny nowlensky stat nerize pa@itat se sebemensi
vyjimkou. Nelze ani éekavat, Zze by se refer@ri hodnota snizovala, Evropskou unii
nyni tvai 27 zemi a je tedy velmi praggodobné, Ze se vzdy naleznou alésfiozens

s velmi nizkou mirou inflace.

Ceska narodni banka s vyhledem na budouci vstupidzény vyhlasila novy infiéni
cil platny od ledna 2010 jako meziro piiristek indexu spoebitelskych cen ve vysi 2
% s toleratnim pasmem +/- 1 procentni bod. Od ledna roku 3886 inflacni cil ve
vy3i 3 %,CNB tak snizenim infléniho cile reaguje na situaci v euro#dn Evropské
unii. S nizSim inflanim cilem bude &Si pravépodobnost spkni kritéria cenové
stability v horizontu let 2010-2012.
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4.3.3.2 Kritérium udrzitelnosti ve  fejnych financi

Clanek 121 odst. 1 druha odraZzka Smlouvy o zaloE&htlefinuje toto kritérium jako
.dlouhodobke¢ udrzitelny stav vejnych financi patrny ze stavuregych rozpétu
nevykazujicich naddmy schodek ve smyskl. 104 odst. 6* Clanek 2 Protokolu o
kritériich konvergence vystiuje podrobuji vyznam tohoto kritéria. Uvadi, zg@ dobé
Sefeni se na’lensky stat nevztahuje rozhodnuti Rady példi&04 odst. 6 této smlouvy
0 existenci naddgmého schodku:

Podlec¢lanku 104 odst. 6 Rada rozhodne, zda v daném esxituje nadrérny schodek
na zaklad zkouméani a dopoteni Komise. Komise zkoumé& dodrZzovani raipué
kazre na zaklad dvou kritérii:

e ,pomer planovaného nebo skuteeho schodku vejnych financi k hrubému
domacimu produktu/gkraci refereni hodnotu, ledaze by:

e bud pon¥r podstat a negetrzite klesal a dosahl urovA ktera se blizi
doporwované hodnat

e nebo by pekra‘eni dopordované hodnoty bylo pouze vyjimé a
docasné a powr zistaval blizko k dopodované hodnat

e poner viadniho zadluzeni k hrubému domacimu produktieknaci
doporwovanou hodnotu, ledaze se pomdostateéné sniZzuje a blizi se
uspokojivym tempem k dopdované hodnat'.

Clanek 1 Protokolu o postupu nagmém schodku definuje néasledujici refesrsin
hodnoty:

e .3 % pro pomer planovaného nebo skuteho schodku wejnych
financi k hrubému domacimu produktu v trznich cknac

e 60 % pro porar verejného dluhu k hrubému doméacimu produktu v
trznich cenach®.

Podle odst. Xlanku 104 Smlouvy pak také Komiséilpizi k tomu, ,zda schodek
verejnych financi pekracuje veejné investini vydaje, jakoZz i ke vSem dalSim
rozhodujicim faktaim, wetre stredredobé hospod&keé a rozpdové pozicelenského
statu*.

Udrzitelnost véejnych financi se tedy posuzuje na zakleddou kritérii. Je zajimavé, Ze
prvni kritérium viadniho deficitu ma mnoherétsi vahu nez kritérium druhém a organy
Evropské unie nelpi na dodrZzovani kritéria vladnétohu. Vzdy praimér viadniho
dluhu za rok 2006 v eurozéuinil 69,1% . Kritérium udrzitelnosti wejnych financi je
odliSné od ostatnich kritérii vtom, Ze je nutno dmdrZzovat i po fjmuti spolé&né
meny. Po vstupu do gmové unie je totiz fiskalni politika stale v komeeticlenskych
stafi, na rozdil od monetarni a kursové politiky. Ta adg pro Hjeti eura pod
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Evropskou centralni banku. Proto byl vyiten Pakt stability a tstu, z divodu
dodrzovani rozptiové kaze i po pijeti eura. Zemy eurozony by tak ned#li svoji
nedisciplinovanou fiskalni politikou ohrozovat dsiazent a cenovou stabilitu.

a) kritérium vladniho deficitu

Ceska republika méa nejisi problémy pray s timto kritériem. Stav ¥ejnych financi je
problémovy jiz rkolik let. A¢koliv se o nutnych reformam mluvi velmi dlouhou dpb
teprve v roce 2007 byla novou vladotegstavena prvni ,vl@dvka“. Neni vSak stale
jisté, jakou silu bude mit, kam az doleti a zda&papravnym sgrem.

V posledni dob jsou v souvislosti s ¥ejnymi financemi ¢asto skldovany tzv.
mandatorni vydaje statu. Ty lze refitldo tii skupin:

* mandatorni vydaje
Pokud jsou extegh stanoveny zakonem. Do této kategorie spadaji Klavn
socialni transfery, jako jsou penze nebotimEgjSi socialni davky.

» ostatni mandatorni vydaje

Neupravuje je zakon, ale vyplyvaji z pravnich norestatni podpora
hypot&niho Uwrovani) ¢i  zavazli (perézni transfery mezinarodnim
organizacim — MMRi Swétova banka nebo odvody do rozpw Evropské unie).

e quasi mandatorni vydaje

Nejsou peva kodifikovany, ale jsou nezbytnym vydajem pro fumgoi statniho
aparatu. Jedna se hlavime mzdy pracovniku rozgtovych a pispivkovych
organizaci, které vykonavaji igné sluzby.

Celkové mandatorni vydaje v s@sné dob tvori vétSinu vydajové stranky statniho
rozpaitu. Dohromady fiblizné 80% vSech vydéj Mandatorni vydaje tud 50%
celkovych vydaj, quasi mandatorni vydajgiplizné 22%. Téma mandatornich vydaj
vSak byvéacasto az filiS jednostrané interpretovano. Je sice pravda, Ze pokud je 80%
vydaji piedem stanoveno fiiS mnoho prostoru pro ostatni vydaje nezbyva.zkaa
je, jestli existuje ufitd optimalni mira mandatornich vydajDale je si patba
uveédomit, Ze neexistuji pouze mandatorni vydaje, gh&jiny vyplyvajici ze zakona.
V podol# daiovych gijmd, pojistného na socialni zabe#zpai atd. Tak nagklad
nej\étsSi podil socialnich mandatornich vyildivori vyplata penzi, §&srEji jsou to
davky dichodového pojighi. Za rok 2006 se igthodovy @et, Wetrg veSkerych
nakladi, nachazel v 7 miliardovémigbytku. Je proto velice zajimavé sly$eské
politiky o nedostatku finamich prostedku na penze.rRom je jiz tetim rokem det
socialniho poji&ni, jehoz sotéasti jsou systémy iadhodového a nemocenského
pojistni, v pebytku. A to po od#eni veSkerych nakldad Vlada po oznameni, Ze
VvV rozpaitu chybi penize na penze pak zahy hrdiprohlasi, Ze neriieho se bat. Penize
se ,rekde" sezenou. febytkem se pak kryji schodky v jiny@astech rozpgiu, misto
aby se v budoucnu vyuzili pro reformu penzijnihsetéynu, ktera je nevyhnutelnativ
starnuti populace.
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Problém véejnych financicasto byva ve Spatném hosptetd s dostupnymi prastdky.
Na predraZené uejné zakazky jiz upozornil@eskou republiku i Evropska investi
banka v souvislosti s vystavbou silnic a dalnicloByypracovano &kolik raznych
studii, ze kterych vyplynulo, Ze jeden kilometrrdélpostavenych R je dvakrat tak
drazsi nez v Norsku nebo v sousednigmicku. Neni se paéemu divit, Ze petZni
prostedky chybi. DalSim problémem je nedodrZzovéani roétguych pravidel. Existuje
sice stedredoby vyhled statniho rozptu, ktery je vzdy vypracovan a schvalen. Je ale
spise formalitou. W3inou se neplini jiz néasledujici rokeské republice chybi
dlouhodoba udrzitelnost ¥gnych financi, dlouhodobé planovani vydajovych caém
stanoveni hlavnich priorit, od kterych by se ragimdvijel. Na vSechny tyto problémy
upozornila studie o stavu #¥snych financi v CR vypracovana Transparency
International v roce 2006.

Stav rozpétu hraje dilezitou roli v otazce fijeti eura. Po vstupu do eurozénystava v
kompetenci statu fiskalni politika, ktera byla byt vyuzitelnd praeSeni pipadnych
ekonomické probléin které se five ieSili pomoci politiky idnové. K tomu je pdeba
dostatény manévrovaci prostor ve vladnim rozpo Tento prostor tvd zbylych 20%
celkovych vydaj (s predpokladem 80% celkovych mandatornich vyylakteré také
nelze jen tak jednoduse Skrtnout a vyuZit jinakalRetak zZistava jen minimum z
celkovych prosedki. VIada si pi pripadné krizi nebude moci poradit jinak nez dalSim
zadluzovanim. Tim se s néfgi prav@podobnosti docili poruSovani Paktu stability a
rastu a bude se vystavovat riik sankce, ktera by deficit j€Stice zatiZila.

Tabulka 4Vladni deficit CR (v % HDP)

2003 2004 2005 2006* 2006** 2007 2008 2009

Vladni deficitCR v ponéru k HDP -6,6 2,9 36 35 295 4,0 35 3,0

Refererni hodnota 3 3 3 3 3 3 3 3

Zdroj: Eurostat (2007b); CSU (2007)
Poznamka: * progndza z Konvergencni zpravy (prosinec 2006);
** notifikace vladniho deficitu CSU (duben 2007).

V tabulce vladniho deficitu je dobré si vSimnougjidza rok 2006. Prvni udaj, deficit
ve vysi 3,5% HDP byl odhadem jak Evropské komisg, itpo dlouhou dob@eské
republiky. AZ notifikace (zfesréni) zverejnena Ceskym statistickym itadem ukézala,
ze Ceska republika splnila kritérium viadniho deficita rok 2006. Problémem v3ak
zastava fakt, Ze tento vyvoj nikdo ¢ekal a byl v podstatprekvapenim pro vSechny.
Ackoliv je hodnota pod pozadovanou refeém@inhodnotou, neni tento stav udrzitelny do
budoucna. Tedy pokudeska republika nechce spoléhat jen Higemna gekvapeni.
Vroce 2007 ma byt referéni hodnota oft prekratena o jeden procentni bod.
Pricinnou je velmi uvolgnd fiskalni politika koncem roku 2005 acatkem roku 2006.
Jis€ nebyla nahoda, Ze se v polaviroku 2006 konaly volby. Diky ¢mto
piedvolebnim ,darkm“ se posune fiskalni konsolidace miniméim dva roky.Ceska

~rs 7

piiznivym vyvojem ale nelze gdat stale.
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b) kritérium viadniho dluhu

Kritérium vladniho dluhu sleduje udrzitelnostiegmych financi z dlouhod@fEiho
pohledu, podle vyvoje celkového vladniho zadluzepomeru k HDP. VIadni dluh je
celkovy dluh sektoru vladnich instituci. Jelikozctipzi stav viejného dluhu byl $
piechodu na trzni ekonomiku nizk¢eska republika neméa s timto kritériem zadné
problémy. VIadni dluh se v poslednich letech minima&vySoval a &oliv dosahuje
hodnoty blizici se jednoho bilibnu korun, snadndéngje konvergedni kritérium.

V porovnani s prmérem eurozény je o polovinu mensi (v procentualniyjadieni).
Dluh v8ak neni nicifiznivého, jen platba Urdlcini kazdor@né desitky miliard korun.

Tabulka 5VIadni dluh CR (v % HDP)

2003 2004 2005 2006* 2006** 2007 2008 2009

Vladni dluhCR 30,1 30,7 304 309 30,7 30,5 31,3 322

Refererni hodnota 60 60 60 60 60 60 60 60

Zdroje: Eurostat (2007¢); CSU (2007).
Poznamka: * prognoza Evropske komise z Konvergencni zpravy prosinec 2006;
** notifikace vladniho deficitu CSU (duben 2007)

4.3.3.3 Kritérium stability m énového kursu

Clanek 121 odst. li¢ti odrazka Smlouva o zaloZeni ES definuje kritéristability
ménového kursu jako,dodrzovani normalniho fluktugniho rozgti stanoveného
mechanismem smnych kurz Evropského émového systému po dobu alegpivou
let, aniz by doSlo k devalvaaidr mené jinéhoclenského statu”

Clanek 3 o Protokolu o kritériich konvergence wiBye podrobgji vyznam tohoto
kritéria. Uvadi, Ze, clensky stat alespopo dobu poslednich dvou leted Sefenim

dodrzoval fluktuani rozpti stanovené mechanismem ¢amych kur# Evropského
menoveho systému, aniz by byleésmy kurz vystaven silnym tlak. Zejména pak
nesndl ¢lensky stat v tomto obdobi z vlastniho pdrdevalvovat dvoustrannyretini

kurz své ny uici mene kteréhokoli jinéh@lenského statu

.Normalni fluktuacni rozpti“ se v historii ¢astokrat minilo. Prvré bylo pasmo
fluktuagni rozgti stanovena s odchylkou +/- 2,25% od centralnitypar odchylka +/-
6% predstavovala vyjimku. Kdyz vSak doSlo ke krizémoveho systému na {étku
devadesatych let, bylo stanoveno tzv. Bruselskymgomisem Sirsi fluktuani pasmo
s moznou odchylkou az +/- 15% od centralni parftgto SirSi fluktugni pasmo je
platné dodnes a bude prapodobré platit i pro Ceskou republiku. Jen Dansko
dobrovolré dodrzuje fivodni fluktuani pasmo +/- 2,25%1tni euru. VSechny ostatni
meny Eastnici se ERM Il vyuZivaji SirSi flukttai pasmo.

Prvni podminku, tedy minim&ndvouleta dast v mechanismu smnych kurg (od
roku 1999 funguje novy systém ERM [Deska republika nesplje, jelikoZ seceska
ména tohoto systému négistni. Obech se totiz doportuje setrvat v ERM 1l co
nejkratSi moznou dobu, (tedy poZadované dva roklghed poté vstoupit do eurozony.
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Touto cestou se vyda s né&§i pravépodobnosti iCeska republika. Do dvou let od
vstupu do ERM Il by zethméla plnit jiz vSechny konvergeni kritéria a byt pla
piipravena na vstup do eurozonye8poklada se, Z8eské republika nebude mit zadné
VétSi potize s dodrzenim kritéria stabilitynového kursu v dabdcasti ceské miny v
ERM II.

4.3.3.4 Kritérium dlouhodobych urokovych sazeb

Clanek 121 odst. Létvrtd odrdZka Smlouva o zaloZeni ES definuje kritér
dlouhodobych urokovych sazeb jajsialost konvergence dosazedénskym statem a
jeho asti v mechanismu gmnych kurz Evropského @nového systému, ktera se
odrazi v arovnich dlouhodobych urokovych sazeb*

Clanek 4 Protokolu o kritériich konvergence Wthyje podrobgji vyznam tohoto
kritéria. Uvadi, Ze,v pribéehu jednoho roku fed Setenim prmerna dlouhodoba
nominalni urokova sazbéenského statu népkracovala o vice nez 2 procentni body
arokovou sazbu nejvySéi ilenskych stat, které dosahly v oblasti cenové stability
nejlepSich vysledk Urokové sazby se zi§i na zaklad dlouhodobych statnich
dluhopisi nebo srovnatelnych cennych papis pihlédnutim k rozdilnému vymezeni
pojmi v jednotlivychilenskych statech”

Primérna dlouhodoba nominalni arokova sazba, kterdgdoslana v ptbéhu jednoho
roku pred Setenim, je dlouhodoba Urokova sazba Wipna jako aritmeticky @gmeér za

poslednich dvanact ¢riai, za které jsou k dispozici Udaje o inflacéi®na na bazi
HICP.

Aritmeticky pramér dlouhodobych arokovych sazeb je vyfiavan pomoctlenskych
stati Evropské unie (nikoliv eurozony), které dosahiini&si miry inflace. Tedy staf

které dosahli nejlepsSich vysladit oblasti cenové stability.

Nejlepsich vysledk v oblasti cenové stability za rok 2006 dosahlod$ké (lGrokovéa
sazba 3,7%, inflace 1,5% ), Finsko (Urokova sazfi&%, inflace 1,2%) a Polsko
(arokova sazba 5,23%, inflace 1,2%). Aritmetickyimér urokovych sazeb je tedy
4,2%, gidanim dvou procentnich bode ziska refer€ni hodnotu za rok 2006, ktera
¢ini 6,23%.

Tabulka 610leté Urokové sazby z vladnich dluhopis(%)

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Praimér 3 zemi s nejnizsi inflaci 4,12 4,28 3,37 4,23 484 4.4

Refererni hodnota (3tadek + 2p.b) 6,12 6,28 537 6,23 65 64 64

CR 4,12 4,75 351 3,78 45 43 43

Zdroje: Eurostat (2007d), MF CR (2007);

Ceska republika nema problém s giim kritéria dlouhodobych urokovych sazeb a ani
v blizké budoucnosti se nieguipokladaji Zadné &si komplikace.CR ma obecé
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nejnizsi urokové sazby v Evropské unii. S blizicée vstupem do eurozény bude
probihat konvergence Urokovych sazeb na Gr@wgozony.

4.3.4 Zavéry Konvergen €ni zpravy z prosince 2006

ECB ve své Konvergeéni zpra¥ na za¥r shrnuje, Zgpro dosazeni vysokého stupn
udrzitelné konvergence budélekité, abyCeska republika provath opateni s cilem
zajistit udrzitelnou a @véryhodnou fiskalni konsolidaci a znatélalepSila rozpétovée
hospod@eni zem. Ke zvySeni flexibility na trhu prace budela zkvalitnit také jeho
fungovani. Bude takéitkzité zajistit, aby#st mezd odpovidalistu produktivity prace
i podminkam na trhu prace a zaraveohledioval i vyvoj v konkurefmich zemich. Déle
je nezbytné podpid konkurenci na trzich zbozi a sluzeb a pdkxeat v liberalizaci
regulovanych sektdér Takova opaeni spoléné s provadnim vhodné énové politiky
pomohou vytvit prostedi posilujici cenovou stabilitu a poditckonkurenceschopnost
i rist zandstnanosti.Cesky pravnirad, a zejména zakon Geské narodni bance,
neodpovida pli pozadavkim na nezavislosiCeské narodni banky a jeji pravni
integraci do Eurosystému‘Ackoliv nelze €Emto za¥ram nic vytknout, jsou jen velice
obecného charakteru a ECB je dopoia &tSine novym¢élenskym zemim.

4.3.5 Vyhodnoceni sou éasného stupn & ekonomické slad énosti CR s
eurozonou

Tento bonusovy text, ktery je ststi dokumentu Vyhodnoceni, je velnfinpsnym
materialem. Nezohledije jen nominalni konvergenci, ale na zakléebrie optimalnich
ménovych zon posuzujefipravenost a vhodnost vstuplR do eurozény. Vychazi
z rozséahlejsiho dokumentu s nazvem ,Analyza stugkonomické slathosti Ceské
republiky s eurozénou 2006“. Je velika Skoda, Ze tgysoce kvalitni 92 strankova
analyza ma v podstajen informativni charakter.iRom by to mohli byt alternativni
konvergekni kritéria, podle kterych by vlada také¢lam uvazovat o vhodném
natasovani a fijeti eura. Nasledujictast textu finese striné seznameni s vysledky
této analyzy, jelikoz zavy z této analyzy nejsouibec prezentovany.

1. Mirarealné ekonomické konvergence
VySSi arova realné konvergencetippiva k vysSi podobnosti dlouhodobého
rovnovazneho vyvoje. Néo mize ispét také k nizSi prawgpodobnosti
neslaédného cyklického vyvoje. Diky rychlému ekonomickétu posledni doby
se HDP pepaitené na jednoho obyvatelech@a dotahovat na pmer eurozony.
Urovei je jiz podobna nejménvyspslym zemim eurozony (Portugalsku).
Rozdil v cenové hladinoproti eurozos vSak nadale istava vyrazny., Do
budoucna Ize dekavat pokrédovani procesu realné konvergence a tudiz i
rovnovazného trendu realného posilovani korui euru. Jeho petrvani po
vstupu do eurozény s sebou Ziku ponese jedstin tempa inflace Ceské
republice ged inflaci v eurozan..”

2. Sladénost hospoddského cyklu a podobnost ekonomickych Sak

Je jednim z hlavnichitedpoklad pro &inné a vhodnéisobeni jednotné
meénové politiky ECB. BohuZel nedochazi k vyr&g@imu sblizovani vyvoje
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hospod#ského cykluCeské republiky a eurozony. Je konstatovano, Ze ani
v porovnanim s vysledky z minulych lgheni pozorovan ani ndznak zvyseni
sladenosti cykfi v poslednich letech*

Graf 1Riust HDP v Ceské republice a eurozo# (v %, meziroéng)
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Zdroj: CNB (2006)

3.

Struktura ¢eské ekonomiky
Je relativé podobnd zemim eurozony, specifikum je vyssi ppdimyslu s
mensSim podilemdgkterych sluzeb na HDP

Konvergence nominalnich arokovych sazeb

Podle analyzy bylo v minulosti jednim z asymetricky Soki rychla
konvergence nominalnich arokovych sazéddpvstupem do HMU. Proto je pro
piipadné zajemce do eurozény lepSi postupné sblitoy@ia vSak zarove
shizuje okamzité/nosy ze vstupu do eurozony z hlediska podporsticvae
hospodéského fistu.” Od roku 2002 je rozdil mezi trokovymi sazbani'R a
V eurozo® nulovy az zaporny, se zngmym rizikem tedy neni nutné deskych
podminky pd@itat.

Obchodni a vlastnick& provazanost

Kolem 60 %c¢eského vyvozu a 50 #eskeho dovozuifpadne eurozan ,Silné
ekonomické propojenfeské ekonomiky s eurozénou wyivdedpoklady pro
zvySovani cyklické sladosti s touto oblasti.”

Finanéni sektor

Je sice stale relatigrmensSi nez @mér eurozony, neniréba @éekéavat zasadni
odliSné msobeni sektoru na ekonomikyV soucasnosti je tak hloubka
financniho zprostedkovani \Ceské republice na zhrubgetinové trovni oproti
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Nemecku, Rakousku a eurozbéa na arovni 45 % Portugalska.V posledni
dok® dochazi k mirnémuijblizovani k eurozoa.

Vyhodnoceni prizpiasobovacich mechanisin nedopadlo nejlépe. Z hlediska
veiejnych financi nelze pditat s pruznou reakci na Soky, pokud nebudoiesgny
problémy tykajici se zejména starnuti obyvatelstvarydaji socialniho systému.
Pruznost mezd a cerjako dilezity predpoklad pro vsebani Sok nevykazala oproti
minulému obdobi Zadnou zmu. Pruznost realnych mezd siejak navic postuph
snizuje.,Schopnostceskéharhu prace vstebavat Soky se odidského roku vyrazii
neznanila a zistava v evropském srovnaniperna (evropsky trh prace sam pebuje
zasadni reformy a #e tedy pedstavovat poenné nizky standard).”

4.3.6 Klausova konvergen ¢éni kritéria

Prezident Vaclav Klaus, jako uznavany ekonom a lgypeemiérCR je povaZovan za
jednoho z nejtSich kritiki Evropské unie. Jeden z probl&mma ktery upozdiuje, je
jednostrannost konvergémich kritérii, které hraji hlavni a jedinou roliotazce pijeti
eura pi vyhodnoceni dosazené konvergence. Véaclav Klawsk vrmuloval tzv.
»ceskolipska® kritéria &lanku ,Klausova kritéria pro igeti (¢i neijeti) spol&né
evropské nmny“, ktery vySel v 20. ledna 2006 v Lidovych novita

Maastrichtsk&d konvergéni kritéria gedstavuji podminky, které musi splnit staty
uchazejici se o vstup do eurozony. Jsou to kritétexa viceti méns zarwuji stabilitu
eurozony. Jsou to kritéria, na zakldderych se rozhoduje, kdo nebude spotal nénu
ohrozovat svou politikou a ekonomickou situaci.ulsptedy kritéria vnini, které maji
predevsim chranit spaleou meénu a staty eurozonyJsou to kritéria jejich...Jsou to
kritéria logicka...K tomu nemam Zzadn&igominky, ani namitky* Kritéria vSak
nezarguji vyhodnost¢i vhodnost pijmuti eura pro dany stat. Nezé&wji mu Zadnou
jistotu v prevaze pinosi nad naklady spotmé neény. Tento jednostranny aspekt kritérii
zaujal, jeSt pred samotnou existenci eura, britského ministranfih&@ordona Browna ,
ktery sestavil gt vlastnich test, které jsou dnes znamy jako Brownovy testy. Tekiy
inspirovali Vaclava Klause k definovani vlastnielsti, které by ndli byt vyhodnoceny
a brany v potaz fied fijetim eura. Testy jsou so@isti skupiny témat, otazek, které
Vaclav Klaus shrnul daitzakladnich boil (Klaus, 2006a):

e uspéla do dneSniho dne spdté evropska @na? Ne ve smyslu toho, zda
pretrvava, ale zdalenskym zemim ekonomicky prélaf

* je konvergenceéeské ekonomiky s ekonomikou eurozony daskate/soka,
nikoli z hlediska vlastnickéi odwtvové struktury nebo z hlediska typu
ekonomického systému (pastatu a trhu), ale z hlediska konvergence celé
rady ekonomickych paramgtrprimarrg paramett; cenovych a mzdovych?
Jak vime, ceny jsou &tivym ekonomickym parametrem;

e prejeme si, aby smova unie ped sebou tlala (¢i dokonce urychlovala)
dalSi integrani procesyi nikoli?*
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Jak dopadlo vyhodnocendchto otazek? Negati¥n Dokazat, Ze euro jako Spoié
ména prospla vSem zdastrenym staim, neni mozné. Nejen &l ekonomické
stagnaci, kterafetrvavala po #sSinu ¢asu od pjeti eura, ale i nedavnhym problému
hlavni eurodvojky Nmecka a Francie. Zde je nutnizpat, Ze euro nesplnilo veSkeré
nactje, které se dod) na paatku vkladaly. Na druhé strane nutné zohlednit delSi
¢asovy horizont pro jednozéi@é posouzeniifnosi a prospsnosti zavedeni eura.

Druhé kritérium je v podstaprvni Browniv test. | ges naprosto rozdilnou situaci obou
zemi, se okma politikim zda tento aspekt relevantni. Vaclav Klaus nepgeasiru
dosaZzené konvergence za az tak zavazny problémaka® domniva, Zglosazena
mira konvergence jectsi, nez si myslime, resp. nez si mysili ti;j ktedou pouzivatii
nadm kritéria maastrichtska“ Velky problém vSak vidi v rozdilné mzdové hlagin
produktivitt prace, cenové hladima v cenové strukte. Zde nelze oponovat. Na tyto
skutetnosti upozaiuje i ve své analyz€NB.

Ve tretim okruhu Vaclav Klaus narazi na fakt, Ze euro logl paatku vice politickym
projektem, nez ekonomickym.UZ v osmdesatych lesechedla diskuze jakou cestou se
vydat k neénové unii. Jestli nejdve vytvait vhodné podminky podobné optimalni
meénové oblasti s #novou unii jako finalnim prvkem, nebo vytibspol&nou nmeénu
hned, ktera naslednpomiZze tyto podminky vytvist. Cesta k euru #ta nakonec
rozhodre blize k druhé variagt Nyni se objevuji problémy, které by bylo mozes8it
praw tésrgjSi politickou integraci (ndp vytvoreni spoléného federalniho rozgtu),
tedy integraci, kterou ma nagslomi pra¥ existence #nove unie.

Mezi Brownovymi a geskolipskymi“ testy je vSak zasadni rozdil. Ty $ké jsou v
podsta oficialni, byly jiz dvakrat vyhodnoceny a na jdjicakla@d nevstoupila Velka
BritAnie do eurozény. Klausova kritéria si vSak zeda za své zZadna politicka
strana.Proto maji pouze informativni charakter.

4.4 Demos kratein

Ackoliv ma demokracie Ceské republice néjmou, zastupitelskou formu, nikdy by se
nentla winit radikalni znéna bez podpory ¥ejnosti. Podpora ¥ejnosti je nesmimh
dulezita, mijeti eura by milo mit rozhod# dostatek legitimity. Euro ale neni v
prizkumech viéejného miani kdovijak Uspdné. Ani vCeské republice, ani vestsing
zemi, kde jestnebylo zavedeno. A tam, kde iz euro zavedeno,lyjose gkteri lidé
nejractji vratili zpét ke svym starym gmam. V tétocasti textu budou pro demonstraci
uvedeny ii praizkumy.Dva pizkumy veéejného migni v Ceské republice a jeden
prizkum v zemich, které iz eurdigly. ZkuSenosti ze zemi, které jiz euro pouZzivaji
jsou jisé cenné a psebné proCeskou republiku, jako pro potencionalniho uzivatele
eura.

4.4.1 CVVM

Pro ukazku viejného migni byl vybran pizkum od spolénosti Centrum pro vyzkum
vefejného migni (déle jen CVVM), které je vyzkumnym o&ldnim Sociologického
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ustavu AV CR. Posledni 3&ni prokshlo v dubnu 2007 pod souhrnnym nazvem
Clenstvi Ceské republiky v Evropské uniicima verejnosti. Bylo dotazovano 1011
obyvatel CR ve wku od 15 let. Otazka tykajici se jednotnénm zréla: Souhlasite
nebo nesouhlasite s tim, aby bylo zagnu CR pf¥ijato euro?

Graf 2Postoj olani k prijeti eura (CVVM)
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O Rozhodn é souhlasi
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@ SpiSe nesouhlasi

B Rozhodn & nesouhlasi

B Nevi

29%

Zdroj: CVVM (2007)

Podil obyvatel, kt# nesouhlasi (celkem 48%), al§R piijala euro za svou &mu,
pievazuje nad podilem obyvatel, Ktsouhlasi (45%) sifpetim eura. Fevaha odfirci
eura nastala naprosto poprvé. Otazky tykajici sa spolénost CVVM zdadila do
svych piizkumi v roce 2001. Jen 7% obyvatel nevi, zda chce earsvbu nénu Ci
nikoliv. Jak je vidt z nasledujici srovnavaci tabulky, popularita eutzeské republice
klesa od roku 2003, kdy byl podil obyvatel piggii eura (58%) nejvyssi.

Tabulka 7Postoj ok¥anii k prijeti eura za ménu CR — &asové srovnani (%)

11/01 | 10/20( 03/03] 11/0 05/0 05/05 04/06 04407

pro euro 52 53 52 58 56 52 45 45
proti 23 24 32 31 35 37 43 48
nevi 25 23 16 11 9 11 12 7

celkem 100 100 100 100 100 100 100 100

Zdroj: CVVM (2007)

Podil obyvatel proti euru vzrostl Zipodni hodnoty 23% v roce 2001 na 48% v dubnu
2007. Oproti roku 2001 se podil obyvatel,ikigevi, snizil o 18%Ceskéa vlada by ia
tyto vysledky brat v potaz, a jelikoZz chce eurdjnpout, pomalu zé&it s diskuzi a
obhajobou tohoto kroku. Wité by nebylo spravné ifpmout euro pes nesouhlas
obyvatel, vyjadeny teba jen pomoci Wejnych pfizkumi, protoZze o referendu se
neuvazuje. Podpora obyvatel ji f@ak dilezitém kroku nutna.
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4.4.2 Eurobarometer

Od roku 1973 Evropska komise monitoruje vyvoiejpého migni v ¢lenskych statech
v ramci projektu Eurobarometer. Studie azumy se tykaji hlavnich témat vztahujici
se k Evropské unii, jako je ro#8vani, socialni situace, kultura, zdravi, infotmia
technologie, progedi a také jednotnadna euro. Zakladni kamen celého projektu, tzv.
Standart Eurobarometer, je organizovan dvakrabkama j&e a na podzim. Zabyva se
predevsim Séenim socialnich a politickych postiopbyvatel élenskych zemiRada
otazek se periodicky opakuje, aby se zjistil vyw@kladnich post§j a nazoi

v horizontu delSih@asového obdobi. Dalg&asti projektu Eurobarometru je tzv. Flash
Eurobarometer. Tyto Seini maji mensi rozsah, jednodussi metodiku a jsootizna
predevsim na aktudlni témata. V listopadu 2006 bilikovan pazkum Zavedeni eura
v novych¢lenskych statech. Pro tuto praci byly vybrany rdigliei otazky:

Jste nebo nejste osolinradi, Ze euro miZze nahradit ¢eskou korunu?

Graf 3Postoj olanii CR k pFijeti eura (Flash Eurobarometer)
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Zdroj: Evropska komise (Flash Eurobarometer 2007b)
Vysledky jsou podobné poslednimuipkumu CVVM. | tento piizkum ukazal, Ze podil
obyvatel, kté nechtji euro (47%), je $tSi nez podil obyvatel, kiteeuro chiji (44%).

Obavy tykajici se zavedeni eura
DalSic¢ast piizkumu Flash Eurobarometeru se Z#&ta na obavy obyvatel, tykajici se

zavedeni eura. Euro neni popularni, proto jégbat zjistit piciny.Vysledky zCeské
republiky jsou velmi podobné vysletdik z novychtlenskych zemi.
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Graf 40bavy obyvatel tykajici se zavedeni eura

Méte obavy ze zneuZiti a Sizeni na cenach 71
pfi zavad éni eura?
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. ENe
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Zpusobi euro inflaci? 45

Ztrat{ CR pfijetim eura kontrolu nad vlastni 31
finan €ni politikou ?

Zdroj: Evropska komise (Flash Eurobarometer 2007b)

Obyvatelé CR maji nejtsi euro-obavy ze zdraZzovani vyrdbk sluzeb zjsobené
nekorektnim chovanim obchodiikii pfechodu na euro.Vice nez zvySené inflace se
CeSi obavaji ztratgasti své narodni suverenity.

4.4.3 Financial Times

Na za&atku roku 2007 Financial Times zegnili prizkum o dopadu eura natiecko,
Francii, Spadisko, Italii a i na Velkou Britanii, ktera euro ngpla. Pfizkumu se
zW&astnilo 5 292 dosfych obyvatel. Jedna z otazekétan Jaky dopad meélo prijeti

eura na ekonomiku vasi zeré?

Tabulka 8Dopad prijeti eura podle obyvatel

Celkem Velkéa Britanie = Francie ItalieSpartlsko Nemecko
negativni dopad 59 22 76 77 68 50
Zzadny dopad/nevi 25 66 19 4 11 20
pozitivni dopad 16 12 5 19 21 25

Zdroj: Financial Times (2007)

Minimalné 50 % (astniki praizkumu ze vSech zemi (kr@énVelké Britanie, ktera eura
negijala) se domniva, Ze euroéto na jejich zemi negativni dopad. U Francie aidtal
dosahuje tento podil dokonce hodntdgp75%. Jen 16% z tazanych je toho nazoru, Ze
euro n¢lo pozitivni dopad na jejich ekonomiku, ve Frampmuhych 5%.
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Dobré vys¥dceni si euro z d@jnych pfizkumi ¢asto neodnasi. Kde hledatiginy?
Hlavnim problémem je pra¥godobré spojitost eura se zdrazovanim. Oficialni zdroje
Evropské unie argumentujiistem cenoveé hladiny, tedy zvySenou inflaci jen D &
0,3%. Osobni zkuSenosti obyvatel z oblasti eurozé$gk casto vypovidaji az o
okamzit prezdivku teuro. JeudkeZitétici, Ze zvySeni cen maji nagslomi z velké&4sti
samotni prodejci a obchodnici, Kteeuro ¢asto jen vyuZiji pro jednorazové a
neopodstatné zdrazeni. DalSim problémem mohou byt i nes@raekavani. Euro je
sice stabilni rdina, lidé vSak &ekavaji vysledky ihned. A na to je stale brzyinké i
zprostedkovaneé finosy eura se teprve mohou dostasasto je uvaéh ¢asovy horizont
10-15 let. B postupném rozBbvanim eurozony a tedy neustalém vyvoji tohoto
prostedi, lze poitat jeS¢ s delSiméasovym obdobim. Evropska unie vidi problém s
ne@ilis dobrymi vysledky eura ve ygnych pfizkumech ve Spatné informovanosti
obyvatel. Vysledku vi@jného migni Ize politicky vyuzit pro odkladipeti eura, kdy se
narodni autority jednotlivych zemi mohou odvolayativw na nesouhlasny nazor
obyvatel.

4.5 Shrnuti

Ceska republika se vstupem do Evropské unie v rdd@4 2avazala k dasti na
hospodéské a minové unii, ma tedy povinnostipnout euro a stat se dalSigrenem
eurozony. Pokud by itpstoCeska republika néjjala euro, nemusi se obavat zadnych
sankci. Mlu¥i komisae pro ekonomické a monetarni otazky Joagina Alseimechala
slySet, Ze k pjeti eura nikoho nutit nebudou. | to jéldzité wdét. Bez obav Ize al#ci,

7e Ceska republika by do &ové unie nemia nikterak spchat a vybrat vhodny
okamzik, ktery bude bez zbyi®ych rizik pro eurozonu, tak hlaynpro Ceskou
republiku. V roce 2006 se vSichnigswdcili o velmi dobrém stavideské ekonomiky. |
bez potebnych reforem byly spimy vSechna maastrichtska kritéria (kritérium sigpil
meénoveho kursu se nebere v Gvahu jelikoZesska koruna neastni ERM II). Za tento
stav ale nelze dkovat politikim. Ackoliv se Ceska republika vydala na cestu do
mMENova unie, v satasnosti spiSeipSlapava na mistProblém s viejnymi financemi
maCR jiz fadu letgesti politici se viak z obav o svoji pozici a ,ptayiiu” boji provést
acinna opateni. Schyluje se sice ke schvaleni reformy z déloggasné viady, otazkou
v3ak je, zda reforma, ktera bude pry ,vyhodna grechny”, pinese kyzeny efekCR
ma jiz schvaleny Narodni plan zavedeni eura, vypbracéné zavedeni eura, ale
samotny termin je fad otazkou. Je v3ak jizdgisté, ZeCR bude v posledni vinstaf,
které euro fijmou. Diive do eurozény vstoupi i naSi slovensti tirafe verejném
mimeéni si euro nestoji ddb, postupentasu dosahuje stale mensi podpory obyvatel,
proto by néla vlada zait vefejnou diskuzi o euru jiz & kdy prevaha odfirci eura
neni az tak vyznamna.

64



5 Vybrane €lenské zem & EU na cest € do eurozony —
srovnanis CR

Po padu komunistického rezimu v roce 1989 seézéaeré byli desitky let v izolaci,
touZzili co nejrychleji navrétit z do Evropy. Evropské hospadéé spoléenstvi bylo
lakadlem pro vSechny evropské ,nokgt’. Trzni hospodéstvi a demokracie byly do
roku 1989 zakazané ovoce. Ve vSech zemi&dpgaroces transformace, ktery skoro po
dvaceti letech je8tneni zcela dokafen. Vyvrcholenim integeaich snah se stal rok
2004, kdy se Evropska unie raisi o Ceskou republiku, Estonsko, Kypr, Litvu,
LotySsko, Ma'arsko, Maltu, Polsko, Slovensko a Slovinsko. V le@007 pistoupilo i
Bulharsko a Rumunsko. Do Evropské unie tak vstgupdine, které byly skoro celou
druhou polovinu dvacatéeho stoleti gasti tzv. Vychodniho bloku s absolatndliSnym
ekonomickym i politickym vyvojem.

Celkem ma Evropska unie jiz Zlena. Znenil se i pondr zemi, které jsou zarowe
souwasti eurozény. V roce 2002 seal platit eurem ve 12 zemich z 15. V roce 2007
je euro narodni gmou ve 13 z 27 zemi EU. Pokud sévd diskutovalo, zdatwodni
eurozonai evropska ,patnactka“ je nebo neni optimalnamvou oblasti, o roz&né
EU jiZz neni v sodasnosti dvod diskutovat. Poffjeti Bulharska a Rumunska se znovu
zvysily rozdily mezi zermi Evropské unie. A nertiemu se divit. Na jedné stramsou
souwasti EU staty s trzni ekonomiky véku ,teenagera“. Na druhé strgje tu Francie,
staty Beneluxu, Bmecko a Itélie, které slavili jiz 50 let politicka hospodéske
spoluprace. Je proto pochopitelné, Ze rozdily rjegnotlivymi zendmi existuji a jest
dlouhou dobu budou. Na drovni Evropské unie to fedgtavuje zadny velky
problémem. Naopak. Jiz zmn¢imé Rumunsko a Bulharsko maji kazdow® vysSi
ekonomicky f@ist nez eurozona, nizké revé zatizeni pro obyvatelé i firmy (v
Rumunsku je zavedena rovnandee vysi 16%) a levnou pracovni silu. Tim vSim
obohatily spolény trh. Na arovni eurozény nejsotilEné rozdily vitany. Pokud by do
eurozony nyni vstoupily vSechny nosténské zerd, Evropské centralni bance by §ist
nastaly velké potize. iP vysoké rozdilnosti ekonomik je velké riziko vzaoik
asymetrickych Sak Tedy udalosti, na které by jednotlivé zemeagovali rozdila.
ECB vSak musi prova@tl nezavislou politiku a zasahovat jen v pragp celku.
PostiZzena zemby si pak musela pomoci sama a ekonomické rovnodahilit pomoci
vlastnich nastrdj na své naklady. Adagtai nastroje jsou navic omezené, g@ravili
ztrak monetarni a kursové politiky a omezeni fiskalnlitiiy Paktem stability atstu.
Proto je velmi dlezité, aby eurozonu tvidy zeme, které jsou si v zakladnich ohledech
podobné, reaguji na ekonomické Soky podobnym gaystezpisobem, anebo museji
mit velmi dobré adaptai mechanismy, které umozni tyto nesrovnalosti viyab.

Zadna z novyckelenskych zemi nemé vyjednanou trvalou vyjimku nagualdské a
meénoveé unii, vstupem do EU se zavazalijjrpout euro. Na kazdé zemi nyni sjpca
rozhodnuti, kdy a jak euro zavede. Pro vstup do HjUnutné dosahnout dité
nominalni konvergence (vyjé&hou maastrichtskymi kritérii) a siitelnosti pravnich
piedpisi se Smlouvou o zaloZeni Evropského sgeatstvi (¥etrg statutu narodni
centralni banky). Jak uvadi Lacina a kol. (200@dle neoficialnich prohlaSenich
zastup@ ECB je u novychtlenskych zemi posuzovan také stav realné konveegenc
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Realnou konvergenci je mysleno realiiblZzeni ekonomické vykonnosti jednotlivych
zemi (relativni ekonomické Uroie

5.1 Vybrané nové ¢lenské zem é

Kazda zems tedy musi dosahnout pozadované nomindlni konveegera
institucionalniho zajighi, pro své dobro bymeéla dosahnout i uité realné
konvergence. S@asna situace ai@dpokladany vyvoj konvergence bude uveden u
Mad’arska, Polska a Slovenska. Tytozems byly pro srovnani §€eskou republikou
vybrany zanirné a to hlave diky divodam:

» geografickym

VSechny étyii zems tvoii jeden spolény region ve sedni Evrop. Ceska
republika ma spot@é hranice se Slovenskem a Polskem, Slovensko digake
sCR, Polskem i Md&arskem.

» historickym

VétSina Uzemi zmignych stal spadalo dlouhou dobu pod Rakousko-Uhersko, v
roce 1918 vzniklo samostatr@skoslovensko. Po rodéni na samostatnou
¢eskou republiku a Slovensko v devadesatych leteajh ohé zent stale silné
vzajemne pouto.

» ekonomicko-politickym

V roce 1991 vznikla tzv. Visegradska skupina (papaxu CSFR ¢asto
nazyvana jako Visegradsk#yika), kterd se domluvila na vzajemné spolupréci
za (Eelem podpory procesu evropské integrace. Uskup@hé funguje i po
vstupu vSech zemi do EU.

5.2 Slovensko

Slovensko je neptSim gekvapenim ze vSech novyekenskych zemi. Velké zasluhy se
pripisuji vliad MikuldSe Dzurindy, ktera nasla odvahu a provedidikalni reformy.
Dzurindova vlada se ujala kormidla v roce 2002.v8ihska ekonomika nebyla do té
doby v nejlepSim stavu. Kazdd@rd deficit veejnych financi, neustalé netani
statniho dluhu nebo velmi vysokd nezatanost. To je jen zakladni ast €ch
tvorila 19-ti procentni rovna da(rovna da z pijmu fyzickych a pravnickych osob +
rovna da z pridané hodnoty). Praly reformy trhu prace, zdravotnictvi i penzijniho
systému. A vysledky se dostavily. Nezgsmtimanost se kazdame zaala snizovat,
ro¢né pribylo i devadesét tisic pracovnich mist, deficitpaitu vyrazre klesl a giblizil

se maastrichtskemu kritériu, ekonomicKstrv rékterych ¢tvrtleti dosahoval az 10%.
Slovenska ekonomika se stala jednou z nejrychisjioucich na s¥¢ (zaradila se tak
po bok Ciny, Estonskasi Litvy) a diky nizkym danim fildkala mnoho zahra#mich
investoi (nag. automobilka Kia).
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V roce 2004 Slovensko vstoupilo do Evropské unjg & listopadu 2005, o roku
diive nez se ifedpokladalo v Konvergénim programu, se Zala slovenska gma
Gcastnit ERM 11 s cilem fiimout euro v roce 2009. Slovensko ziskalo mnohdivab
nejen od ekonof po celé Evrop. Ministr financi Ivan Miklo$ byl nafklad zvolen
casopisem Euromoney Ministrem financi roku 2004foRwy si vSak neziskali
podporu slovenské yejnosti, kwli zavedeni poplatk ¢i zvySeni DPH u potravin.
Ackoliv se Slovensku zalo ekonomicky diét, v roce 2006 vyhrala volby opozice,
levicova strana Smer, kteraagvpiedvolebni program postavila na zruSetSiny
reforem, ¥etré rovné dan. K tomu ale nedoSlo. Nova vlada sice provedla par
kosmetickych Uprav (snizeni poplatku za né&u$tu doktora z 20 na 5 korun, zavedeni
~pulmilionaiské” dar ), ale pro radikalgjsi zmeny se zatim neodvazila. Je sdema,

Ze reformy minulé vlady ekonomiku nastartovali ataezgt by ohrozila termin vstupu
do eurozoény v roce 2009, ktery chce i nova viadirzit.

5.2.1 Vyhodnoceni konvergen €nich kritérii

Pokud chce Slovensko vstoupit v roce 2009 do eurgzusi bez vyjimek splinit
vSechna maastrichtska konvergeinkritéria Ehem doby stradvené v ERM II.

5.2.1.1 Kritérium cenové stability

Tabulka 9Mira inflace Slovenska (HICP, v %)
19992000200120022003200420052006200742008
Primér 3 zemi s nejnizsi inflacif 0)61,2|1,7|1,4|1,2|0,7|1,0|1,3|1,5|1,4
Refererni hodnota (¥. + 1,5p.b.)2,1| 2,7/ 3,21 2,9| 2,71 2,2|2,5|2,8| 3,0/ 2,9
Slovensko 1042,27,2(35|8,4|75(2,8(4,3|2,2|2,0
Zdroje: Eurostat (2007a), MF SK (2006)
Poznamka: Vyhled inflace pro rok 2007 je pfevzat z aktualizace makroekonomické prognozy

Ministerstva financi (2007), pro rok 2008 je vyhled inflace pfevzat z jarni ekonomické prognézy
Evropské komise (2007a)

Inflace je pro Slovensko rizikovym faktorem. Sloskéd ekonomika stéle prochazi
transformaci, na inflaci ma velky vliv zvySovanguoéovanych cen a zény negimych
dani. Vysoké tempo hospdad&ého fistu cenové stabilittaké nefida. Strach z vysSi
inflace ma i sotiasny premiér Slovenska Robert FicdisRcenové hladiny povazuje za
pomalejSim idistu mezd, pofjpact i cen vyrobk a sluzeb. Nktefi odbordi jiZ i
vyslovili vuli se dohodnout. Jestli ale ke skirié dohod dojde neni jisté, a jisty by
nebyl ani pozitivni dopad na miru inflace.

Rozhodujici vliv na vysokou miru inflaci v roce Z0%! rast cen energii (ropy, plynu),
potravin a deregulace cen. Podle konvetgér programu Slovenska se vSakipd se
snizenim inflace ke konci roku 2007, v roce 2008jibypInéni kritéria nendlo byt
ohroZeno. Stefh optimistickd je pedpo¥d Evropské komise, ktera také id

s poklesem inflace pod refekgm hodnotu. Cena ropy, vyvoj mezd a vyrovnavani
hospodé&ské Urove s ostatnimi zewmi, to vSe budou ktbvé faktory pro spkni
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kritéria cenové stability. Mezitmi mira inflace vyjatkna v CPIl (index
spotebitelskych cen) vyraznklesla z 2,7 % v dubnu na 2,3 % wkw. Pokud tento
trend bude pokkavat, Slovensko nebude mit problémy s kritérienogérstability.

5.2.1.2 Kritérium udrzitelnosti ve  fejnych financi

a) kritérium vladniho deficitu

Tabulka 10VIadni deficit Slovenska (v % HDP
1999 2000{2001{200220032004 200520062007 2008
Vladni deficit v pordru k

HDP 6,4| 11,8/ 65| 7,7 2,71 24 28 34 209 2{8

Refererni hodnota 3 3 3] 3 3 3 3 3 3 3
Zdroj: Eurostat (2007b)
Poznamka: Vyhled deficitu pro roky 2007 — 2008 je pfevzat z jarni ekonomické prognézy
Evropské komise (2007a)

Hlavnim cilem pro rok 2007 je splnit maastricht$ké&érium viadniho deficitu, tedy
nepeekradit deficitem referetni hodnotu. Druhym (dlouhodobym) cilem je snizit
cyklicky upraveny deficit &istény o jednorazoveé efekty na urave,9% HDP do roku
2010. V rozmezi horizontu let 2003-2005 je v tabulovedeny deficit bez naklad
penzijni reformy. Slovenska viada i Evropska konsseshoduji nafpdpokladu, ze v
roce 2007 bude spino kritérium vladniho deficitu detrg zapa@tenych néklatl na
penzijni reformu. V kétnu 2007 vlada schvélila ramec deficiha |éta 2008-2010.
Vlada planuje v roce 2008 snizit schodek na 2,34D® z limitu 2,94 % HDP pro rok
2007. Stanoveni horniho limitu ma zajistit spinkritéria viadniho deficitu.

b) kritérium vladniho dluhu

Tabulka 11VIadni dluh Slovenska (v % HDP)
1999 2000{2001{200220032004 200520062007 2008
Vladni dluh v pondru k

HDP 47,21 49,9|49,2|43,3|42,4{41,5/34,5/30,7(29,7| 29,4

Refererni hodnota (%) | 60 60 60 6D 60 60 60 H0 |60 |[60

Zdroj: Eurostat (2007c)
Poznamka: Vyhled vliadniho dluhu pro roky 2007 — 2008 je pfevzat z jarni ekonomické
prognézy Evropské komise (2007a)

Stejre jako WtSina novychtlenskych zemi, nema Slovensko sgplim maastrichtského
kritéria vladniho dluhu sebemensi problémy. V pdsien letech byl viditelny zrmy
pokles vladniho dluhu, o vice nez 10 procentniatibvoobdobi mezi roky 2004-2006.
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5.2.1.3 Kritérium stability m énového kursu

Pro vyhodnoceni kritéria stability énového kurg je zapoitebi &asti narodni rny v
mechanismu simnych kurzi minimalné po dobu dvou let. Slovenska koruna je v ERM
Il od 28. listopadu 2005. Centrélni parita bylanstzena na urovni 38,4550 SKK/EUR,
piicemz miZze vyuZzivat standardni fluktérai pasmo +/- 15 %. Koruna se od vstupu do
ERM 1l pohybovala pevazr v apreciéni casti fluktu&niho pasma. Prévdiky
neustale apreciaci koruny Slovensko podalo Zadastou. Centralni parita slovenske
koruny v ERM Il revalvovala sdinnosti od 19. fiezna 2007. Nova centralni parit&civ
euru byla stanovena na urovni 35,4424 SKK/EUR ej@at Sikou fluktuatniho pasma.
Spodni hranice je tedy 30,1260 SKK/EUR a horni icearje 40,7588 SKK/EUR.
Revalvace rény je v souladu s kritériem.

Graf 5Stabilita kursu slovenské koruny
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Zdroj: Evropska centralni banka (2006).
Poznamka: Vzestupny pohyb kfivky znaci apreciaci slovenské koruny, sestupny pohyb indikuje
depreciaci. Kolmé& ¢arkovana ¢ara zvyrazfiuje vstup slovenské koruny do ERM II.

Za celou dobu d&asti slovenské koruny v ERM Il nedoSlo z vlastnipodretu k
devalvaci dvoustrannéhotstinino kurzu své #my vici méné kteréhokoli jiného
¢lenského statu, coz je jedna z podminek procsplkritéria stability niénového kursu.
Jak lze vidt z grafu, odchyleni kursu od centrélni parity njiktkatakovalo spodri
horni hranici povolené odchylky, grem ke spodni hraniagnila maximalni odchylka
0,2 %, smrem k horni hranici se kurs odchylil nejvySe o 5%wbdobi od vstupu do
ERM Il do konce roku 2006).iPdpoklada se, Ze Slovensko nebude mit sesipm
kritéria stability kursu Zadné&tsi problémy.

5.2.1.4 Kritérium dlouhodobych trokovych sazeb

Tabulka 12Dlouhodobé Urokové sazby Slovenska (%)

2003 | 2004 2003 2006 200
Primér sazeb 3 zemi EU s nejniZsi inflacj 4,12 428 3/37.23 4,5
Refererni hodnota (¥adek + 2 p.body) 6,12 6,28 5,37 5,98 6,5

Slovensko 499 5,03 352 441 4,6

Zdroje: Eurostat (2007d), MF SK - aktualizace makroekonomické prognozy (2007)
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Slovensko v satasné dob pini kritérium dlouhodobych urokovych sazeb a wai
stredredobém horizontu by nety nastat problémy. Mira arokovych sazeb by s¢am
pohybovat na Urovni v souladu s eurozénou.

5.2.2 Priizkum ve fejného min éni
Stejre jako u Ceské republiky, je i zde pouZittmkum veejného migni Evropské

komisi v ramci Eurobarometeru. KonkréjinFlash Eurobarometer, zkggnény v kwétnu
2007. Otazka zfta:

Jste nebo nejste osolinradi, Ze euro mize nahradit slovenskou korunu?

Graf 6 Postoj olfani SK k p¥ijeti eura (Flash Eurobarometer)
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Zdroj: Evropskéa komise (Flash Eurobarometer 2007b)

Situace na Slovensku je od ostatnich zemi Visegéttyiky odliSna. Jedi& zde je
vyrazrejSi rozdil mezi piznivci a odprci eura. Pro euro (velmi radi + radi) se
vyslovilo celkem 56% dotazanych obyvatel, euro wausménu nechce 36% obyvatel
(spiSe neradi + velmi neradi). Je zde i rostoudppea eura. Rt odpo¥di typu velmi
radi a radi s porovnanim s rokem 2005 vzrostl @rbgentnich bodu.

5.2.3 Shrnuti

Slovensko zatim neplni vSechny maastrichtska kaitéutna pro pjeti eura. V roce
2006 nesplnilo kritérium cenové stability a kritéri verejného rozp&tu. Za pongrné
kratkou dobu vSak urazilo zér@ou cast cesty a v mnoha ohledediegizzhlo své kolegy

z Visegradské&tyiky. Je vS8ak mozno polemizovat, zdaiep vyrazné zlepSeni vSech
makroekonomickych ukazatelje pro Slovensko vhodnéipnout euro jiz v roce 2009.
Stale existuje spousta negativnich skntesti, na které upoziwje i Evropska komise.
Ackoliv se Slovensko ,proslavilo” diky radikalnim oefnam, je pdeba v tomto usili
pokratovat. Hlavni vytky ECB swfuji hlavré na trh prace, ktery stale trpi vysokou
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nezandstnanosti (s vysokym podilem dlouhodatezangstnanych). DalSim problémem
je nedostata mobilita pracovnich sil, propastné ekonomické&didy mezi
jednotlivymi regiony, nizka pracovni kvalifikace n&n. Jak také uvadi ECB (2006)
... dilezité bude pokr@ovat v liberalizaci ekonomiky a dale posilovat kamdnci na
trhu zboZi a sluzeb'Neni tedy jisté, jak bude ocsra myslenka slovenského premiéra
Roberta Fica zrusit vSechny soukromé zdravotn&fmjny a nahradit je jednou statni.
Pres vSechny nedostatky jsou ale slovenské vyhlidiyél | ve zpray Organizace pro
hospodéskou spolupraci a rozvoj (OECD) o stavu a budoueiwoji slovenské
ekonomiky, se uvadi, Ze Slovensko byglonbez «tSich problém splnit vSechny
maastrichtské kritéria aipmout tak euro 1. ledna 2009. Zda tomu tak bud&ekas a
hlavre vile soasné vlady. Pokud by se Slovensko st&omem eurozony, bylo by pro
Ceskou republiku studnici plnou velmi cennych zkati

5.3 Polsko

Polsko si zait roky svéhoclenstvi v Evropské unii ziskalo pé&st velmi svérdzného
statu, které jen tak nesplyne s daveéiasto ma velice odlisné nazory nez jadro EU.
Nejlépe tuto skutmost vyjadil Jan Rokita z Otanské platformy,Chceme byt statem,
ktery v Evrop rozhoduje, nikoli takovym, cemzZ je rozhodovano.Po vstupu do EU
zatali v Polsku silit euroskpetické hlasy. N&§i vytky Polska wci Evropské unie Ize
podle Ruzcaje (2006)figitat faktofim geopolitickym, mocenskym a ideologicko-
nadboZzenskym. Polsku se nelibil protiamericky posgjtSich evropskych mocnosti
(Némecka a Francie)ipzatatku valky v Irdku. Polsko vidi spolupraci s USAga
dulezity bezpénostni faktor a neni jistnahoda, Ze si pro umési raketové zakladny
vybralo USA pra¢ Polsko. DalSim problémem jsou g8 dobré vztahy s Ruskem. |
kvuli tomu by si Polsko velmi i@lo zapojeni Ukrajiny do Evropské unie, coz vSak v
dnesni dob neni pro evropské politiky prioritodislo jedna. Mocensky faktor byl
podminek se i &které euroskeptické politické strany rozhodli paiipélenstvi v EU a

to pra¥ diky tomu, Ze Polsku zaravali mocenské postaveni v rozhodovacich
strukturach s tégt stejnym pétem hlas v Rad EU jako Francii nebo &mecku. Jak
ale uvadi Ruzcaj (2006),Konventem navrhnuta zéa rozhodovaciho systému
zapisobila na polské politiky jako studena sprcha“. ¥glsku panuje peswdceni, Ze
hlavnim cilem bruselského summitu, néma nela byt Ustava schvalena, nebylo
zdokonaleni fungovani unie, ale spise oslabenicpoztupujicich stét Slo pry o to,
aby si Francie a Bmecko udrzely svoji hegemonii v Ewdp Pokud jde o faktor
naboZensky ¢i ideologicky, je zgsoben hlavé vysokym podilem #kegansky
zaloZzeného obyvatelstva a silnym postavenim kdtdlairkve. Polsko n&fklad velmi
usilovalo o odvolani se ked=’anskym hodnotam v Gstavnim textu Spelestvi.Casto
zazniva kritika nad ffliSnou sekularizaci Unie. Projevuji se obavy zesahi
evropskych sirnic a direktiv do otazek eticko-socialnich, jakapfiklad interrupce a
euthanasie, nebo do otazek tykajici se rodinykdéde Zivota a vychovy. DrtivastSina
politickeého spektra trva na tom, aby tyto otazkgtaly vyluinou doménou jednotlivych
stati.
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5.3.1 Vyhodnoceni konvergen €nich kritérii

Polsk& ekonomika je nejtsi z novyché¢lenskych zemi, které vstoupily do Evropské
unie v roce 2004. V mnoha ohledech je cesta Pdsiara podobna té&eské. Akoliv
podle fiznych prohlaSenich séasna vlada euro zavést chce, nikam rozhodisgcha

a oficialni termin pro fijeti eura stanoveny nema. Jako nejpegadiobrjSi se jevi rok
2012. Polsko by tak mohlo vstupovat do eurozéiieskou republikou. Nejprve viak
musi splnit vSechna maastrichtska kritéria. Podilskg viady by tato situace dha
nastat v roce 2009.

5.3.1.1 Kritérium cenové stability

Tabulka 13Mira inflace v Polsku (HICP, v %)
1999200020012002200320042005200620072008
Pramér 3 zemi s nejnizSiinflacD,6 | 1,2 1,71 1,4|11,2|10,7| 10| 1,3| 15| 1,4
Refererni h[‘)’%”)(’ta(f'”'&; 21]2,7]32[29|27]22|25|28]|30] 29
Polsko 7.2)10,1/ 53| 1,9/0,7|3,6(2,2|1,3|2,0| 2,5

Zdroj: Eurostat (2007a).
Poznamka: Vyhled inflace pro roky 2007 — 2008 je pfevzat z jarni ekonomické prognézy
Evropské komise (2007a); (i) — odhad.

V Polsku byla v poslednich letech velmi nizk& miflace i ges slusny ekonomicky
rast.V roce 2006 byla mira inflace jedna z nejnizéet& Evropské unie. Pro vygtani
refereéni hodnoty (aritmeticky @meér tfi zemi s nejnizsi mirou inflaci) byly pouzity
vysledky pra¥ z Polska, Finska a Svédskaiép tyto skuténosti ECB i Komise piita

s nistem inflace na zakladekonomického tstu, zvySovani cen energii aciy vliv
bude také mit proces vyrovnavani hosgeklid Urovi s ostatnimi zegmi (tento jev je
vSak obtizg kvantifikovatelny). Obavy ze zvySujici se inflasgileji i v Polsku, tamni
centralni banka zvedla koncem dubna 2007 Urokaigysactvrt bodu na 4,25 %.

5.3.1.2 Kritérium udrzitelnosti ve  Fejnych financi

Stejré jako Ceska republika nebo Marsko, méa i Polsko problém s regymi
financemi a vykazuje nadfimy schodek.

a) kritérium vladniho deficitu

Zde je nutné upozornit na situaci, kterd by mohiést do situace vladniho deficitu
zmatek. V roce 1999 byla provedena v Polsku refgoeraijniho systému. Na zakéad
Paktu stability arstu si od roku 2003 do koncegezna 2007 polskd vidda mohla
zapcaitat otevené penzijni fondy jako seast vladniho sektoru. Jako prvni je proto
uvedena tabulka vladniho deficitu se zahrnutim fetech penzijnich fond Se
zahrnutim fond Polsko splinilo kritérium.
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Tabulka 14VIadni deficit Polska (v % HDP
20002001200220032004200520062007120082009
Vladni deficit v pordru Kk HDP| 1,5 3,7 3,2(4,7(3,9(2,5(1,9|1,4|1,0| 0,6

Refererni hodnota 3] 3| 3 3 3 3 3 3 B B

Zdroje: Eurostat (2007b), MF PL (2006).

Poznamka: Vyhled deficitu pro roky 2007 — 2008 je pfevzat z aktualizovaného Konvergenéniho
programu Polska (2006) s predpokladem zahrnuti otevienych penzijnich fondd a to i v
prognézach na rok 2007 — 2009.

V dalSi tabulce jsou deficity za jednotlivé rok§igieny o fondy penzijniho systému. Od
bfezna 2007 se jiz budou pouZivat pouz&stené udaje. Polsko v tomtotipad
kritérium neplni.

Tabulka 15VIadni deficit Polska (v % HDP
2000200120024200320042005200620012008 2009
VIadni deficit v pondru K HDP| 15| 3,7| 3,2|6,3|5,7|4,3|3,9|3,4|3,3| 2,9

Refererni hodnota 3] 3 3 3 3 3 3 3B B B
Zdroje: Eurostat (2007c), MF PL (2006).
Poznamka: Vyhled deficitu pro roky 2007 — 2008 je pfevzat z jarni ekonomické prognozy

Evropské komise (2007a) , vyhled deficitu pro rok 2009 je prevzat z Konvergenéniho programu
(2006), vSechny data jsou bez zahrnuti otevienych penzijnich fondu.

Kritérium vladniho deficitu bude spino podle prognézy v roce 2009. Polsk&larswij
vladni deficit snizit podtiprocentni hranici jiz v roce 2007, na zakladoporgeni
Rady z roku 2004. Rdtal s tim i Konvergetni program z roku 2004, realita je vSak
jind a cil snizit vladni deficit se odlozil na j@Zminény rok 2009. Stdrédoby
cil(cyklicky ocisteny rozpa@tovy schodek o igchodna op#tni), kvantifikovan ve vysi
1% HDP, bude pravgodobré dosazen v roce 2010.

b) kritérium viadniho dluhu

Tabulka 16VIadni dluh Polska (v % HDP)

2002| 2003| 2004 | 2005| 2006| 2007| 2008
VIadni dluh v pondru k HDP 39,8 47,145,7|47,1|47,8|48,4| 49,1

Refererni hodnota (%) 60 60 60 6( 60 6D 60

Zdroj: Eurostat (2007c).
Poznamka: Vyhled vladniho dluhu pro roky 2007 — 2008 je pfevzat z jarni ekonomické prognézy
Evropské komise (2007a).

Vladni dluh v Polsku mé stale rezervieg referetini hodnotou. Od roku 2002 se ale
zvysSil skoro 0 10 procentnich bind

5.3.1.3 Kritérium stability m énového kursu

Polskd mina se netastni mechanismu smnych kurg (ERM IlI), proto formalg
neplni toto kritérium, které vSak bezasti polské mny v mechanismu nelze
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vyhodnotit. | fresto Evropska komise upozafe na vysoky stugevolatility sménného
kursu (mira pimérné intenzity kolisani kursu). Prdiklad je uveden grafipvzaty z
Konvergerni zpravy (Evropska komise, 2006) s vyvojemésneého kursu polské
mény vaci euru v obdobi od 1.listopadu 2004 do 3fjna 2006. Urové smenného
kursu za listopad 2004 v peém 4.25731PLN/EUR je povaZzovan za vychozi bod
(100%). V referetnim obdobi byla maximalni vzestupna odchylka 11(2%na byla
silngjSi), maximalni sestupna odchylka -0.2% (@ byla slabsi)&i vychozi arovni.

Graf 7 Stabilita polské mény
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Zdroj: Evropska centralni banka (2006).
Poznamka: Vzestupny pohyb kfivky znaci apreciaci polské mény, sestupny pohyb indikuje
depreciaci.

5.3.1.4 Kritérium dlouhodobych arokovych sazeb

Tabulka 17Dlouhodobé Urokové sazby Polska

2003| 2004 | 2005| 2006 | 2007 | 2008
Praimér 3 zemi s nejniZsi inflaci 41p 4.28 3.87 423 4544
Refererni hodnota(%. + 2 p. body) 6.12 6.28 537 6.23 6/564
Polsko 578/ 6.9 522 528 53 5.4

Zdroj: Eurostat (2007d).

Uroven dlouhodobych trokovych sazeb se jékolik let za sebou pohybuje na Grovni
zarwujici splreni kritéria.
5.3.2 Priizkum ve fejného min éni

Pouzity jsou vysledky gzkumu véejného migni Evropské komise v ramci
Eurobarometru. Konkré#ji Flash Eurobarometer, zkggnény v kwétnu 2007. Otazka
zrela:
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Jste nebo nejste osolinradi, Ze euro miZze nahradit polsky zloty?

Graf 8Postoj ok¥ani Polska k prijeti eura
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O Velmi radi
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39% B Velmi neradi
B Nevi

Zdroj: Evropskéa komise (Flash Eurobarometer 2007b)

Pro euro se vyjddo celkem 49% dotazanych obyvatel, euro za svéoumechce 41%
obyvatel. Oproti roku 2005 vzrostl tabotiznivel eura (odpodd’ typu velmi radi +

radi) o 15 procentnich bé@dJe gekvapuijici, Ze pravw Polsku, které méasté nazoroveé
strety s gedstaviteli Evropské unie, je podpora euro vysgingnych zemich.

5.3.3 Shrnuti

Polsko ma problémy hlagns veaejnymi financemi, proto ECB ve své zpéav
doporiuje ,, ... pokracovat v udrzitelné a ieryhodné fiskalni konsolidaci“Podle
Konvergerini zpravy (2006) by se takéeherychlit proces privatizace. Nezbytnutna
je reforma trhu prace, aby se docililé&tsi flexibility a vysSi produktivnosti. Pokud jde
o otazky pijeti eura, neoficialni termin je stanoven na r@d 2 Sodasna vlada vSak
vysila signaly, z kterych Ize usuzovat mozné kokgue. Jde hlavno prohlaSeni
ministryré financi. Zyta Gilowska uvedla, Ze kritéria prijgti eura bude Polsko plnit
od roku 2009 a v roce 2010 bude usmléano referendum ofieti eura.,Z meého
pohledu je referendum nejlepSi cestou, jak &jiswstup do eurozony yejnosti,”
nechala se slySet Gilowska. ZkuSenosti ze Svédskm mDanska v3ak ukazuji, ze
referendum nebyva nejlepSi cestou jak ¥jgvvstup do eurozony vejnosti. Od
tohoto prohlaSeni tedy neni jisté zda Polsko dozany wibec vstoupi. V Polsku
postupenxasu sili euroskeptické nalady. V gasnosti je oge sledovan spor viady a
evropskych zastéfceuroustavy. Jaroslaw Kaczynski, premiér a jehatr bkach
Kaczynski, prezident, znami svou narodni rétoriaakepticismem®di Evropskeé unii,
také nezvySuji Sance eura. | kdyZz gravech Kaczynski uvedl, Ze spolu s bratrem
budou uéité¢ podporovat vstup do eurozény. Rozhodnuti o téséni referenda vneslo
napsti mezi VarSavu a Brusel. Zastupci EU neporogunomuto kroku. MIuwi
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komisde pro ekonomické a monetarni otazky Joaquina Almumeakci na otazku
referenda ppomnéla, Ze Polsko se zavazalo kjeti eura vstupem do Evropské unie.
Také ale dodala, Ze k euru nikoho nutit nebudowdBui vstup Polska do eurozony je
tedy velmi nejisty.

5.4 Mad'arsko

Mad'arsko se nachazi asi v nejhorSi situaci ze vSeetychotlenskych zemi, které
vstoupili do Evropské unie v roce 2004. Tamni scérapi vazné politické i
ekonomické problémy. Kibvou roli sehral satasny mdarsky premiér a Séf
Mad’'arské socialistické strany Ference Gyurcsanye. éejnost se dostala zvukova
nahravka projevu premiéra zdtmoveho zasedani Marské socialistické strany. Z této
nahravky vyplyva, Ze \ejnosti lhal o ekonomické situaci, aby docilil s@éh
opétovného zvoleni. V samotném projevu si vSak preméhral zadné servitky. Jen par
citaci ze samotného projevu &tgpro dostaténou gedstavu.,Lhali jsme rano, lhali
jsme veéer...Je Zejmé, Ze jsme se poslednimérda roky prolhali. Bylo Upléijasné, Ze
to, corikdme, neni pravda./Rom jsmectyri roky nedlali viibec nic. Nic. Nedokézete
mi rici jediné podstatné vladni ogani, na které bychom mohli byt hrdPokud by se
funkci, velmi by se mylil. Nefeswdcil ho ani skoro padesati-tisicovy demonstrujice
dav v ulicich Budape&t Zpotdtku pokojné protestyipsli az k vytrznostemg¢ast
demonstrarit se dostala do statni televize, kdesklddvysilat jejich poZadavky (hla¥n
odstoupeni premiéra). Na ulicich probihali ostiétgtpolicie s radikaly a vytrzniky z
fad krajni pravice a fotbalovych fanouskByly to nejwtSi nepokoje v zemi od padu
komunistického rezimu v roce 1989. Premiér Ferdagarcsanye vSakuistal ledoy
klidny a podle jeho slov uvazoval o demisi jénniinuty. Nevidl pro ni zadny dvod.
Jedina pozitivni &c je, Ze premiér ve svém ,popularnim“ projevu #uaje potebu
reforem."Janos Veres (ministr financi — pozn. autora) mavolu. Mizeme se je&t
chvili poflakovat, ale uz ne moc dlouho. NadeSelnok pravdy... Reforma, nebo
krach. Nic jiného neni mozné. A kdyZz mluvim o kraofluvim o Madarsku, o levici, a
upAfimre Feceno také o sab' Reformy zem nutré potrebuje. A to nejen Iili prijeti
eura. Celkova vladni reforma gta se zvySovanim dani zipnu korporacizvysi se
dan z pijmu fyzickych osob, odvody na sociélni zabermg, snizi se pet statnich
zanestnand, poklesnou dotace na plyn, eliékt a Iéky. Po ustaleni situacecak
vlada s prvnimi kroky (zavedentipych plateb u lIék&, mozZnost prodeje vybranych
druhi 1éka mimo Iékaren). Koncem roku 2006 byl také vypraco\aktualizovany
konvergekni program na zakl&d planovanych reforem. Program, ktery zaslala
madarskd vlada koncem roku 2005 nebyl Radaijap Prevazre kviali absenci
konkrétnich krok, které ma’arska vlada hodlacinit, aby zajistila snizovani schodku
verejnych financi. Repracovany konvergéni program poita se snizenim viadniho
deficitu na 3.2% HDP v roce 2009. To je sice stad refereéni hodnotou, Evropskéa
komise a Rada vSak také bude brat v potaz nakladikleé s provedenim penzijni
reformy (které seiedpokladaji ve vysi 0,3% HDP v roce 2009). Ofididggrmin pro
prijeti eura Ma'arsko stanoveny nema. Vlada povazuje za vhodny bkamk 2011 az
2013. Ri sowasném stavu ekonomiky je vSak i tentasovy horizont velmi
optimisticky a bude zalezet, zda n@gFitéjSi reformy ne#stanou jen na pai.

76



5.4.1 Vyhodnoceni konvergen €nich kritérii

5.4.1.1 Kritérium cenové stability

Tabulka 18Mira inflace v Mad’arsku (HICP, v %
2000]2001120024200320042005200620072008
Praimér 3 zemi s nejniZsi inflaci 12 17 14.2|/0.7|10|13|15|14
Refererni hodnota (¥. + 1,5p.b)) 2.7 | 3.2| 2.9 2.7|22(25|2.8|3.0]29

Madarsko 10.0(i)9.1(i)] 5.2|1 4.7/ 6.8|1 3.5(4.0| 7.5| 3.9
Zdroj: Eurostat (2007a).

Poznamka: Vyhled inflace pro roky 2007 — 2008 je prevzat z jarni ekonomické prognézy
Evropské komise (2007a); (i) — odhad.

V roce 2006 dosahovala mira inflace 4%, nachazelana referemi hodnotou a

neplnila tedy kritérium cenové stability. Tentowstaeni ojedigly. Ani pii pohledu do

minulosti nebyla situace jind. Progn6za do budoutaieé nesignalizuje vyrazné
zlepSeni. V roce 2007 seéeplpoklada vysoky nast miry inflace v dsledku zvySeni

dani, snizeni cenovych dotaci na energjigavedeniiiznych poplatik. Od roku 2008

by podle progndz mia mira inflace postuprklesat.

5.4.1.2 Kritérium udrzitelnosti ve  fejnych financi

Diky stavu véejnym financim ziskalo M#arsko za rok 2006 pomysinou zlatou medaili
za nejvyssi schodek v celé Evropské upida se, Ze udrzitelnost ¥enych financi v
Madarsku je vystavena vysokému rizikkbnstatovala Rada (2007) ve svém stanovisku
k aktualizovanému konverg&mmu programu Mdarska.

a) kritérium vladniho deficitu

Tabulka 19VIadni deficit Mad’arska (v % HDP)
2000200120042003200420032006200120082009
VIadni deficit v pondru Kk HDP| 29| 3,4|8,2| 7,21 6,5| 7,8/ 9,2|6,8|4,9]| 3,2

Refererni hodnota (%) 3] 3| 3 3 3 3 3 B B B
Zdroj: Eurostat (2007b).

Poznamka: Vyhled deficitu pro roky 2007 — 2008 je pfevzat z jarni ekonomické prognozy
Evropské komise (2007a).

Za rok 2006 dosahl vladni deficit hodnoty 9,2% H@B7Z je tikrat vice, nez povoluje
Smlouva. Rvodnrgé se odhadoval deficit ve vysSi 6,1 % HDP. Vysokyisma na
swdomi hlavé vydajova strana rozgtu - provozni naklady uditdnich rozpétovych
instituci, platby penzi, vydaje na zdravotntipévolnéni fiskalni politiky v disledku
piedvolebni kampan To vSe milo na s¥domi nejvysSi deficit v Evropskeé unii. Jak
trefré vyjadril premiér Ference Gyurcsanye, v takové situacizienozna jepreforma
nebo krach®.Prvni reformni kroky jiz byly provedeny v roce Z0Cilem je odstrami
nadneérného schodku do roku 2009 (8hpédnutim naisté naklady plynouci z penzijni
reformy v roce 2009).
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b) kritérium viadniho dluhu

Tabulka 20VIadni dluh Mad’arska (v % HDP)

2000 | 20012002 {2003 {2004 [2005 [2006 {2007 {2008
VIadni dluh v pordru Kk HDP 55,4 | 52,2| 54,0 58,0 594 61,7 66,0 6[7,11 6B
Refererni hodnota (%) 60 | 60| 60| 60| 60/ 60 60 60 6

Zdroj: Eurostat (2007c).
Poznamka: Vyhled vladniho dluhu pro roky 2007 — 2008 je pfevzat z jarni ekonomické prognézy
Evropské komise (2007a).

VIadni dluh kazdym rokem nasta. V roce 2006inil 66% HDP, coZ je nad refer&mi
hodnotou, tedy Mdlarsko nesplnilo za tento rok kritérium vliadnihotdluPrognéza do
budoucna fedpoklada dalSiist, podle Konvergamiho programu dokonce v roce 2007
piekrasi hranici 70% HDP.

5.4.1.3 Kritérium stability m énového kursu

Madarsky forint se nefastni mechanismu smnych kurgé (ERM II), ale ma
jednostran& stanovenou parituti euru v porgru 282.36 HUF/EUR. Pro ukazku
vyvoje kursu je pouzit grafipvzaty z Konvergeimi zpravy (Evropska centralni banka,
2006) s vyvojem sinného kursu mdarské ngny vaci euru v refereénim obdobi (od
1.listopadu 2004 do 3tijna 2006). Urove smenného kursu za listopad 2004 v pm
245.356 HUF/EUR je povazovana za vychozi bod (100W&eferertnim obdobi byla
maximalni vzestupna odchylka 1.4 % &ma byla silgjSi), maximalni sestupna
odchylka -14.6 % (rRna byla slabsi) &i vychozimu bodu. Oproti &Sin¢ novym
stdtim EU, malarska néna \vic¢i euru oslabuje.

Graf 9 Stabilita mad’arské mény
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Zdroj: Evropska komise (2006)
Poznamka: Vzestupny pohyb kfivky znaci apreciaci madarského forintu, sestupny pohyb
indikuje depreciaci.
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5.4.1.4 Kritérium dlouhodobych trokovych sazeb

Tabulka 21Dlouhodobé Urokové sazby Md’arska

2003 | 2004 2005 2006 2007

Primér 3 zemi s nejniZsi inflaci 412 428 3,37 4.23 4.5
Refererni hodnota (¥adek + 2p.b.) 6,12 6,28 53 6.23 6,5
Mad’arsko 6.82| 8.19] 6.60 7.12 8.2

Zdroj: Eurostat (2007d).

V roce 2006 dosahovalatpnérna mira dlouhodobych arokovych sazeb 7,12 %, eoZ |
nad referetni hodnotou kritéria Urokovych sazeb. &kasko tedy neplni ani toto

kritérium.

5.4.2 Priizkum ve fejného min éni

PouZzity jsou vysledky @zkumu véejného miini Evropské komisi v ramci

Eurobarometru. Konkré#i Flash Eurobarometer, zkgnény v kwétnu 2007. Otazka

znéla:

Jste nebo nejste osolinradi, Ze euro miZe nahradit mad’arsky forint?

Graf 10Postoj ok¥ani Mad’arska k prijeti eura
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Zdroj: Evropskéa komise (Flash Eurobarometer 2007b)
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Podle piizkumu je situace mezi obyvateli velmi vyrovnan& Buro se vyjéidlo 46%
tazanych obyvatel, proti euro 45% obyvatel. Euroatedv Maf'arsku klesajici
popularitu. Oproti roku 2005 klesla celkova podpeuaa (odpodd’ typu velmi radi +

radi) o i procentni body.
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5.4.3 Shrnuti

Mad’arsko za rok 2006 neplnilo ani jedno maastrichiskérium. Ze zemi Visegradskeé
tyiky je na tom rozhodh nejhife. Dopordeni, ktera platila praCeskou republiku,
Slovensko a Polsko, plati dvojnasebpro Mafarsko. Lilezité je, Ze vlada zéna s
velmi negfiznivou situaci #&co lat. Dobry iklad dava Mdarsku sousedni
Slovensko. Je to jen par let, kdy vykazovalo vepodobné vysledky jako dnesni
Mad’arsko. Staily ¢tyti roky a situace je naprosto odliSna. Je vSakegbote odhodlani a
dusledna implementace reforem, na kterych zavisi bodost Md’arska a to nejen s
ohledem nafijeti spol&né neny.

5.5 Maastrichtské& kritérii v zemich Visegradské ¢ty iky

V néasledujicim grafickém srovnani jsou pouzity reféni hodnoty za rok 2006,
v pripadt Ze se tato hodnota musi vyjtat (kritérium cenové stability a dlouhodobych
arokovych sazeb). Ke vzajemnému srovnani jsbdapy udaje o Evropské unii jako
celku a o eurozdn K zajimavému Ukazu dochazi uupwrného viadniho dluhu
eurozony, ktery je nad refer@r hodnotou a je vySSi nezipnér Evropskeé unie.

5.5.1 Kritérium cenoveé stability

Graf 11 Grafické srovnani cenové stability
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5.5.2 Kritérium udrzitelnosti ve  Fejnych financi

e kritérium vladniho deficitu

Graf 12Grafické srovnani vliadniho deficitu
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Slovensko Polsko Ma d’arsko Eurozéna

02005 W2006 002007

Zdroje: Eurostat (2007b), Evropskéa komise (2007a).

e kritérium vladniho dluhu

Graf 13Grafické srovnani vliadniho dluhu
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Zdroje: Eurostat (2007c), Evropska komise (2007a).
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5.5.3 Kritérium dlouhodobych trokovych sazeb

Graf 14Grafické srovnani dlouhodobych Urokovych sazeb

Urokové sazby (%)

Is,2 54"

CR Slovensko Polsko Ma d’arsko Eurozéna

02005 E2006 O2007
Zdroje: Eurostat (2007d), Evropska komise (2007a)

5.6 Realna konvergence

5.6.1 Relativni ekonomicka Urove n

Jak jiz bylo zmigno, dileZitou roli hraji i readlnd konvergence. Relativekonomické
arover pati mezi ukazatele realné konvergence. Lacina a {007) uvadi, Ze
neoficialni hodnotou kritéria relativni ekonomickgovre je 80% vici praméru EU. Ze
zemi Visegradskétyiky nedosahuje této hodnoty zadna Ze@eska republika je této
hranici nejbliZze. Pro lepSigdstavu jsou mimo zemi Visegradskgky uvedeny data o
Bulharsku, Slovinsku, Portugalsku a eurozdavropska unie pakipdstavuje vychozi
bod pro srovnani. Z velmi nizkych hodnot Bulhargkavidét propastny rozdil oproti
praméru EU, coZz poukazuje na veliké rozdily mezi jedngthi cleny EU. DalSi
zajimavé srovnani nabizeji vysledky ze Slovinkaréie jiz sotasti eurozony, iitom
vstupovalo do Evropské unie také v roce 2004. Romwizi Slovinskem aCR z
ekonomického hlediska neni az tak velikjifgm CR pravapodobr piijme euro az v
roce 2012, g let pozdji nez Slovinsko. Steph tak zajimavé je srovnani se
Slovenskem, které s nepéi prav@podobnosti fijme euro v roce 2009, ckoliv z
hlediska realné konvergence vyznammaostava zaCeskou republikou.CR jiz
.dohnala“ Portugalsko, které patke starSimclenam EU, ale je povaZovano za

~ 70

,nejchudsi* z @vodni ,patnactky“Clenem eurozény je od jejiho gtku.
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Tabulka 22Relativni ekonomicka Urovei

Stat  |[19992000/2001/2002| 2003 | 20042005 2006 | 2007 | 2008
EU-25 | 100/ 100 100| 100| 100 | 100| 100| 100 | 100 | 100
EU-27 | 95.295.3/95.4|95.6| 95.8 | 95.9 96.1| 96.0(f) | 95.7(f)| 95.7(f)
eurozéna| 110/810.4108.1107.9 107.5|106.6106.2105.8 (f)104.9 (f|104.7 (f)
Bulharsko| 26.0 26.5|28.1|28.4| 31.1 | 32.4 33.7| 35.0 ()| 36.2 (f)| 37.7 ()
CR |65.9|64.7|65.8/67.7| 70.7 | 72.173.6| 75.9 (f)| 77.2 (f)| 79.0 (f)
Mad’arsko | 51.7|53.9]56.9|59.1| 60.8 | 61.3 62.5| 63.4 (f)| 63.1 (f)| 63.3 (f)

Polsko | 46.346.7|46.1| 46.3| 46.9 | 48.749.7| 51.3 ()| 52.9 (f)| 54.5 (f)
Portugalskg 80.3| 80.3| 79.8| 79.5|73.5(b) 72.1| 71.7| 70.4(f) | 69.3()| 68.8(f)
Slovensko| 46.947.4|48.7|51.0| 52.8 | 54.4 57.1| 60.2 (f)| 63.4 (f) | 65.8 (f)

Slovinsko | 73.672.7| 73.9| 74.5| 77.4 | 79.9 81.9| 83.6 (f)| 84.5 (f)| 85.6 (f)

Zdroj: Eurostat (2007e).

Poznamky: (f) pfedpovéd;

Hruby domaci produkt (HDP) je méfitkem ekonomické vykonnosti. Predstavuje pfidanou
hodnotu veSkerého vyrobeného zbozi a sluzeb (nutno odecist meziprodukty, které se na
pfidané hodnoté nepodileji). Objemovy index HDP na obyvatele vyjadfeny v parité kupni sily je
v relaci k praméru EU 25, ktery je roven 100. Pokud je index za ur€itou zemi vyssi nez 100,
znamena to, ze HDP na obyvatele této zemé je vy33i neZ je pramér EU 25 a naopak. Udaje se
uvadéji ve standardu kupni sily - spoleéné méng, ktera stira rozdily v cenovych hladindch mezi
zemémi a umozfiuje tak srovnani HDP spiSe mezi jednotlivymi zemémi nez v ase.

5.6.2 Komparativni cenova hladina

Nizké ekonomické uUrovni odpovida i nizka arbveenové hladiny. Proiiklad je
uvedena komparativni cenova hladina kiméespateby soukromych domacnostietns
negimych dani, kdy pmér 25 ¢lenskych statu Evropské unie tvovychozi bod
(EU25=100).

Tabulka 23Komparativni cenova hladina

Stat 1996 | 1997/ 199§ 1992000 2001|2002| 2003 | 2004 2005
EU-25 100 100 100| 100 1QO0100| 100( 100| 10Q 100
EU-15 104.4| 104.4 104.2 104.B04|103.6103.§ 104 |104.1103.8
eurozona (12) 106.2| 103.1 102.2 101.89.9/100.3101.1} 103 | 103| 102.p
Bulharsko | 26.8(9)33.4(s)36.8(s) 37.2|37.8| 39.5|41.6| 40.5 | 41.2/ 42.7

W

CR 42.7(s)43.2(s)46.2(s) 45.4|47.2| 50.3| 54.7| 54 | 54.5/57.8
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Stat 1996 | 1997| 1998 1999000 2001|2002| 2003 | 2004 2005
Mad’arsko |43.9(s]46.1(s)45.4(s)| 46.8|48.4| 52 | 56.9| 58 | 61.1|62.4
Polsko | 49.2(s)50.4(s)52.4(s) 50.7|56.3| 62.9| 59.5| 54.2 | 52.8/59.7
Portugalsko| 75.5| 74.4 745 74.33.4|74.6|76.2|85.7(b) 86.1| 86
Slovensko | 39.9(d) 42(s) | 42.2(s)40.3|44.1| 44.6| 44.6| 50.4 | 54.5/56.1

Slovinsko | 73.1(5)73.1(s) 74.9(s) 74.8|73.1| 73.2| 75.5| 75.9 | 74.9| 74.5

Zdroj:Eurostat (2007f).

Poznamky: (s) odhad; (b) pferuSena fada;

Komparativni cenové hladiny jsou poméry mezi paritami kupni sily a devizovymi kursy kazdé
zemé. Paritou kupni sily je pomér ménové konverze, ktery pfepocitava hodnoty ekonomickych
ukazatell, vyjadfrené v doméci méné na ménu spoleénou, ktera se nazyva standard kupni sily
(PPS). Vyrovnanim kupni sily rdznych narodnich mén umoznuje tento standard srovnani
ukazateld mezi jednotlivymi staty. Pomér je koncipovan vzhledem k prdméru (EU 25 = 100).

relativné drazsi/levnéjsi nez pramér EU 25.

Cenové hladiny zemi Visegradskgiky jsou hluboce pod pmérem Evropské unie,
respektive eurozony. Samotny rozdil me€R, Slovenskem, Polskem a Marskem je
mensSi nez v ippact relativni ekonomické Urownz predchoziho srovnani. Podle
Jang&kové (2006) nmiZze nastat problém, pokud do eurozoény vstoupiézemmizkou
ekonomickou Urovni a nizkou cenovou hladinou v poémi s eurozénou. Vyrovnavani
ekonomické a cenové Uroyibude totiz pokréovat i po vstupu do eurozényObecné

se st relativnich cenovych hladin kandidatskych zemiZzam prosazovat jak
prostednictvim inflanich diferenciat, tak i nominalni apreciaci jejich én. OvSem po
vstupu do eurozonyigtane uz jen inféni kanal eistu relativnich cenovych hladin.To
vyvolava otazku, zda nenastane konflikténawou politikou ECB.“Prvaadym cilem
ECB je pra¢ cenova stabilita. Pokud by ale eurozénuiiteovice zemi, kde by stale
dochéazelo k ,dohami“ praméru eurozony, prawpodobré by doSlo k vySSimuutstu
inflace. ECB by musela zasahnout a zvysit Urok@aabg. Tento zasah by vSak postihl
celou eurozénu, tedy i zenkde by byla velmi nizka mira inflace a zvySerdkavych
sazeb by tlumilo tamni ekonomickyist. Pro ekonomickou ani cenovou hladinu
neexistuji zadné oficialni refer&m hodnoty, které by bylo nutné spinit. Je vSak
dulezité, jak procleny eurozony, tak pro zemktera se chystajifpmout euro, aby se
ekonomicka i cenova hladina co nejvidgblizovala pfimérné arovni eurozény. Pak
bude existovat podobné ekonomické klima a rizikpreetrickych Sok bude mensi.
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Zaver

Euro je fungujici a stabilni #éna @t, respektive jiz osm let. Jeul@zité fici, Ze
neginesla vse co se od ni slibovalo. Stagnace zenazény v poslednich letech je
zC4sti gipisovana pra¥ euru. Na druhé strénse nenaplnily zné katastrofické
scénde, o které fed zavedenim eura nebyla nouze. A podle posledwjtioje Ize
vidét, Ze se eurozona pomalu probouzi k Zivotu. Jednoténa si fes pa&ateni
problémy vydobyla vyznamné postaveni na&tgvém trhu. Euro nevzniklo jen na
z&kladt politické wvile, jak je mucasto vyitano. Melo své ekonomické opodstatri a
shaha vytvtit stabilni nénovy systém byla reakci na soudobé ekonomické @nmpl
které pramenily zastych mdnovych vykywi na jedné strafy a ristem obchodni
provazanosttlenskych stat na strad druhé. Je ale bez pochyby, Ze euro bylo dalSim
zpisobem, jak pokkgovat ve spoléné integraci. Euro jetdezité chapat i v symbolické
roving, kdy se jednotlivé ze&wvzdavajicasti své suverenity ve prasih celku. Otazkou
v3ak je, zda si tento trentlenské zerd pieji. Zakladni nazorovy konflikt tykajici se
problematiky nénové unie se stalesi tam, kde euro nebyldijato. Ma byt nénova
unie vrcholnym bodem v celém procesu konvergenbarmonizace ekonomik? e
byt vibec rfkdy Evropska unie optimalni énovou oblasti? Nebo ma byt¢nova unie
tim zakladnim bodem, bez kterého by nebylo mozr@liddnarmonizace a pitgbné
konvergence ekonomik? Existuje jedind a spravnaowdp na tuto otazku? Je
zajimavé sledovat nazorovéretly, ve kterych ma kazdy svou pravdu, safepz
podloZenouadnymi empirickymi dkazy. Kdyz nositel Nobelovy ceny Robert Mundell
ve své praci svatl vzajemny souboj pro a proti gnové unii, vysledek dopadl
nerozhoda 17:17. Nelze nikomu zazlivat, na jakou stranyigila svou viéznou
osmnéctku. U Velké Britanie, Danska a SvédsKavé#wil nézor proti. Narodni
meny. KdyZz novéclenské zeré vstupovali do Evropské unie, byly sidomy faktu, ze
euro je sodasti spoléné politiky. Proto by nyni nebylo férové sp@&ieu nenu
kategoricky odmitnout. Stejmerozumné by vSak bylo velmi rychl&jpti eura.

Euro @inasi nesporné vyhody (zruSeni transagh naklad, eliminace kursovych
vykyvi, minimalni rizika ndnové krize) a zdanli jen jednu nevyhodu. Ztratu
monetarni a kursové politiky. Za ni se vSak skrgpéusta rizik (ztrata adagtech
mechanismi a nastraj pro feSeni ekonomickych problén Kazda zemy, ktera
vstupuje do eurozény, by tedyélm vazr zhodnotit, zda disponuje ¢ilmnymi
adapténimi mechanismy, které budou schopné stabilizokahemiku v nénové unii
bez zbyténych naklad. VétSina analyz se totiz shoduje, Zze v &mné dobd neni
dostaténa sladnost mezi eurozonou a novynilenskymi zemdmi. Za &inné
mechanismy je povaZzovana hlgmobilita pracovnich sil a pruznost cen a mezd. Zde
je na mist kritika maastrichtskych kritérii, které nepostihiyto faktory. Maastrichtska
kritéria jsou zarfena pouze na dosazeni Smlouvou stanovenych réfecenhodnot
makroekonomickych valin, které vSak nezohlédji vhodnost a vyhodnost pro
kandidatské ze# Navic nezohleglji zcela odliSny ekonomicky vyvoj novyateni
Evropské unie. Proto by nebylo odicv mit i sva vlastni kritéria, ktera by lépe
vystihovala realnouifpravenost na euro. Je vSak nutné davat pozorsalato kritéria
nestaly pouze vymluvou nebo rfeponatelnou fekazkou pro euro. Tak jak se tomu
stalo ve Velké Britanii. Popularitou uiggnosti se euro chlubit netbe. Nej&tsi obavy
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obyvatel plynou ze zdrazovani. Je vSak nutné sdamit, Ze euro samotné neni
pri¢cinnou vyrazného zdraZzovani. Ale stalo se geaitem pro zdraZzovani. Spousta
obchodnik vyuzilo moZnost ,zaokrouhlit” si své ceny vyr&zsmeérem nahoru.

Ekonomika Ceské republiky je v s@asnosti ve velmi dobré kondici. Za rok 2006
potaz) i es dlouhodoby problém s viadnim deficitem. Do fey€ni notifikace
vefejného deficitu vSak nikdo nekal, Ze by kritérium mohlo byt sgino. A diky
»Sikovnosti® ¢eskych politiKi bude deficit v roce 2007 &p vySSi nez referemi
hodnota. Je ale zajimavé pozorovat situaci, Rdgka republika splnila maastrichtska
kritéria, a&koliv nebyly provedeny Zadné reformy. Az tak tlsi ceska ekonomika
vede. To samdejmé¢ neznamena, Ze reformy nejsou ipbnhé. Nelze potat, Ze
celoevropsky problém se starnutim obyvatelstva Caské republice vyhne. A
ekonomicky fist nebude kazdy rok tak vysoky. Je proto SkodaezéspSného obdobi
zatim vibec nevyuzilo. Pokud jde o kritéria realné konvaoge které nejsou organy
Evropské unie vyhodnocovany, je situace o poznam$ihPodle analyz{’NB sice
dohanime pmeérnou ekonomickou Urowveeurozény, bude ale jéstlouho trvat nez se
tato konvergence zastavi. Rozdily jsou vice pairkémparativni cenové hladiny, kter4
je hluboko pod prmérem eurozony. Stefntak sladnost hospod&kéeho cyklu s jadrem
eurozony nedosahuje Zadného viditeIného pokrokikarivzniku asymetrickych Sdkje
stale vysoké. A &inné adapténi mechanismyCR chybi. Tyto faktory by @y hréat
vyznamnou roli g rozhodovani o vstupu do eurozény. Rozhodani Spatnd mysSlenka
Viktora Kotlana (2007), stanovit &ité referekni hodnoty realné konvergence, které by
napomohli objektivaji vyhodnotit gipravenosCeské republiky na spaleou nenu.
Ackoliv uz je vypracovany podrobny plan jak bude emavedeno, stale se nevi kdy.
Euro tedy nemize byt pomysinou fiskalni kotvou, ktera by zastapolitické hratky
sc¢eskym rozpétem. Na druhou stranu je ale migqustné, aby se euro stalo ,vinikem®,
na kterého se budou swhdepopularni reformy. Zdravé iegné finance by wly byt
samy o sob cilem kazdé vlady, bez ohledu na euro.

Cesta ostatnich zemi Visegradskgiky do eurozony je takéétSinou strastiplna.
Vyjimkou je Slovensko, které méa velkou Sancastnit se ieti etapy hospodské a
meénové unie od roku 2009. Hlavni roli na Slovenskusu&asna vlada. Ta sice podle
vSeho stoji o vstup do eurozony, ale rozkodeni giznivcem reforem, které provedla
minulad vlada. Diky nim vSak bylo mozZné o euro nejerazovat. Jejich postupné
zmekéovani nmize zmisobit problémy. Slovensko za rok 2006 nesplnikktera
maastrichtska kritéria. Probléméln s vaejnymi financemi a inflaci. Panuje vSak
vSeobecny optimismus nad vyvojem v nasledujicicltoudvetech. Ty budou pro
Slovensko kidové. V Mal’arsku by se musel stat zazrak, aby mohlo uvaZobazleEm
prijeti eura. Vladni deficit je nejvyssi v celé Evség unii. A Malarsko nesgiuje ani
jediné maastrichtské kritérium. Kdyz se k tomiticie stale ,dusné” politické klima,
budouci vyhlidky nevypadajifiznivé. Sowasny premiér v3ak slibil rozsahlé reformy.
Pokud se knim viada skut® odhodla, situace se tbe ve prosgch Malarska
dramaticky zminit. Ale i presto se p&ta, Zze Mdarsko vstoupi do eurozony jako
posledni z novyckilenskych zemi EU, kteréigtoupily v roce 2004. Polsko je typické
pro své euroskeptické klima. Vztah k evropské sfi@aréné se bude odvijet od vztahu
k Evropské unii jako celku. A so¢asna situace nevypada nijakizmivé. Polsko

86



nesouhlasilo sdkterymi body v navrhované evropské ustaRro znénu hlasovaciho
prava byli podle vlastnich slowipraveni ,zentit“. V oblasti plreni maastrichtskych
kritérii ma Polsko stefhjako WtSina ostatnich zemi problémy sie@ymi financemi.
V¢EtSi pozornost vSak na sebe strhlo prohlaseni copémém referendu kiieti eura.
Referendem chce vy&tit vstup do eurozony \ejnosti. Vypada to ale, Ze si vlada
sama nechce ,Spinit“ ruce. Je totiz prgpodobné, Ze euro bude v referendu zamitnuto,
stejré jak tomu bylo v Dansku a Svédsku. Cela oblastdsti a vychodni Evropy
v posledni dob vykazovala utitou nestabilitu. VCeské republice nebyla po volbach
pies mil roku ustanovena zadna vlada, vd&asku probihali nejtSi demonstrace proti
vladé od padu komunismu, na Slovensku sezita viada, kterd fovodre chigla zrusit
vétSinu reforem staré vlady, diky niz se vSak Slokensztalo real@ uchazet o euro.
Polsko secasto dostava doi#ku s pgedstaviteli Evropské unie. Celkbwse nové
clenské zema rozcklili do dvou skupin. V prvni skupihjsou staty, které euro cijit
pfijmout. Malta a Kypr se ifpoji ke Slovinsku a vstoupi do eurozény v roce &00
Slovensko s vysokou pragplodobnosti v roce 2009. Druha skupina zemi chaoe tale
piijmout. Tedy podle tvrzeni vlady. Rozhadale nikam nesfthaji. Euro pro & neni
tou hlavni prioritou a nenajde se moc paititikkteri by s eurem spojily svou politickou
existenci. A neni se co divit. Vstup do eurozénwebciam podava Spatn Pokud se
objevi rejaké potize, #tSinou to byva praveuro, které to ,odnese” jako prvni. | proto
se terminy vstupu do eurozOny neustale posouvagivé se pro jistotu ani nestanovi.
Narodni zajmy jsou gad dilezitéjSi nez nadnarodni, evropské. Zda v tomto ohledu
nastane uWitd zmena, zalezi na budoucim &fovani Evropské unie jako celkuiiP
vysokém pétu ¢leni EU bude ale stéle vice slagdi nalézt spoknou dohodu.

Je vSak mozné, Ze tento ¢kgvaci pistup nakonec finese své ovoce. Vstup do
eurozony v do& kdy stale dochéazi k ,dohami“ vyspilych zemi Evropské unie totiz
nemusi byt nef&astrgjSim feSenim. Nové&lenské zer maji vysoky hospodaky rist,
vyspilé staty jim ho mohou jen tiSe zawid Tento vysoky hospodeky rist je
negastji spojen si#stem cenové hladiny a posilovanim domaainm Ve WtsSing
novych ¢lenskych zemi tomu tak skdt& je. Zafixovani miny v takové situaci nelze
povazovat za optimalitéSeni. Eurozéna by se po hromadném vstupu naslgalskym
zemi stala velmi heterogenni oblasti. d&ké si gedstavit @innou politiku Evropské
centralni banky, ktera by v takové situaci vyhovyaveSem. Sotasna neochotadi(
neschopnost) politikzavést spolaou nenu se tedy nakonecitbe vyplatit.
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